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1 EINLEITUNG 
1.1 Problemstellung 
Bulgarien ist seit dem EU Beitritt im Jahr 2007 immer wieder in den Tagesmedien 
vertreten. Die Berichterstattung schliesst sowohl positive als auch negative Entwicklungen 
von Bulgarien ein. Die Bemühungen der Regierung die wirtschaftliche Lage Bulgariens 
weiterhin stabil zu halten, die verbesserte Zusammenarbeit mit der Europäischen Union, 
sowie das Vorhaben die Attraktivität des Wirtschaftsstandortes für ausländische Investoren 
weiter zu erhöhen stehen zur Zeit im Mittelpunkt zahlreicher Berichterstattungen. 
Nichtsdestotrotz bleibt auch Bulgarien von negativen Schlagzeilen nicht verschont. 
Korruptionsvorwürfe im Zusammenhang mit EU Fördergeldern führten erst kürzlich zum 
Einfrieren der Fördermittel.   
Bulgarien, wie auch einige andere Mittel- und Osteuropäische Länder (MOEL), hatte in der 
Vergangenheit schwere Krisen zu überwinden. Der Übergang von der sozialistischen 
Planwirtschaft zu einer freien Marktwirtschaft (Transformation), sowie die Eingliederung der 
Menschen in ein verändertes Wirtschaftsumfeld brachten große Probleme mit sich. Der 
Zerfall des Sozialismus bewirkte ein politisches und wirtschaftliches  Ungleichgewicht.  Viele 
Jahre kämpfte Bulgarien mit dem Problem die ständig wechselnden Regierungen in den Griff 
zu bekommen. Die wirtschaftliche Lage in den ersten Jahren der freien Marktwirtschaft war 
durch hohe Inflationsraten und steigende Arbeitslosenzahlen geprägt. Dennoch gelang es 
Bulgarien die Transformationskrise zu überwinden und den langen Weg mit dem erfolgen  
EU  Beitritt am 01.01.2007 zu beenden. Dieser Tag wurde unter dem Motto Bulgaria greets 
Europe im ganzen Land gefeiert.   
For us the EU membership means much more opportunities, but along with this it stands for 
much more responsibilities. I am convinced that our life will be healthier and wealthier, that 
our parents will be more dignified, our children more educated, the business more 
competitive. [ ] Bulgaria will bring fresh vigour into the EU, with our enviable economic 
growth and business environment .1    
                                                
1 Rede vom 26. September 2006 von Ministerpräsident Sergei Stanishev 
   
2  
Doch nicht nur politische Veränderungen brachten das Land näher zur westlichen 
Gesellschaft. Das zunehmende Interesse am Wirtschaftsstandort Bulgarien führte zu 
zahlreichen Veränderungen im Land, die in der vorliegenden Arbeit am Beispiel des 
bulgarischen Immobilienmarktes analysiert werden.  
1.2 Zielsetzung der Arbeit 
Ziel dieser Arbeit ist es die Entwicklung des Wirtschaftsstandortes Bulgarien unter 
Bedachtnahme der politischen und wirtschaftlichen Ereignisse der Vergangenheit 
darzustellen. Der Leser soll einen Einblick erhalten inwieweit politische und wirtschaftliche 
Geschehnisse  Einfluss auf die Entwicklungen eines Landes am Beispiel Bulgarien haben 
können. Da Osteuropa aufgrund der hohen Wachstumsraten häufig als Zukunftsmarkt für 
mitteleuropäische Unternehmen gesehen wird, steht die Attraktivität des Wirtschafts-
standortes für ausländische Unternehmen im Mittelpunkt der Betrachtung. Ein ganzes 
Kapitel wird dem Immobilienmarkt gewidmet, weil Investitionen in Bulgarien für ausländische 
Unternehmen und Privatpersonen momentan sehr lukrativ sind. Der Immobilienmarkt ist im 
Fall Bulgariens ein Spiegel für die wirtschaftlichen und politischen Fortschritte des Landes, 
die ebenfalls in dieser Arbeit skizziert werden. Die Analyse des Immobilienmarktes während 
des Sozialismus und des Postkommunismus sowie die Betrachtung der aktuellen Trends 
sollen die gewonnen Erkenntnisse über den Wirtschaftsstandort Bulgarien abrunden.  
1.3 Aufbau der Arbeit 
Die vorliegende Arbeit besteht aus vier Hauptteilen, deren Inhalt und gedankliche 
Verbindung den bis jetzt gemachten Ausführungen folgen und im Folgenden verdeutlicht 
werden.   
Um ein besseres Verständnis der aktuellen Situation zu gewährleisten, wird zu Beginn in  
Kapitel 2 eine Kurzdarstellung der wichtigsten Parameter Bulgariens gegeben. 
Anschliessend werden die politischen Entwicklungen des Landes während des Sozialismus, 
in der Transformationsphase,  in der Annäherungsphase zur Europäischen Union und dem 
vollzogenen EU  Beitritt am 1. Jänner 2007 analysiert.   
Kapitel 3 beschäftigt sich mit der Wirtschaftsleistung Bulgariens. Die einzelnen Zeitabschnitte 
werden von Beginn des Sozialismus über die Transformationsphase bis hin zur 
Stabilisierung des makroökonomischen Gleichgewichts kritisch betrachtet. Vor allem die 
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Anatomie der bulgarischen Transformationskrise und deren Auswirkungen auf die 
makroökonomischen Kennzahlen werden in einem zehnjährigen Betrachtungsfenster 
analysiert.   
Das Kapitel 4 widmet sich dem Attraktivitätsgrad des Wirtschaftsstandortes für ausländische 
Investoren. Neben dem theoretischen Hintergrund wie Begriffsabgrenzung und Motive für 
ausländische Direktinvestitionen wird auch das aktuelle Investitionsklima des 
Wirtschaftsstandortes analysiert. Es werden politische und wirtschaftliche Eckdaten sowie 
rechtliche und geografische Rahmenbedingungen erwähnt, die für eine erfolgreiche 
ausländische Direktinvestition unter Betrachtung der aktuellen Situation notwendig sind. 
Kapitel 4.3 befasst sich anschliessend mit den spezifischen Entwicklungen der bulgarischen 
Direktinvestitionen und deren Bedeutung sowie Auswirkungen für das Land. Im Anschluss 
werden noch die Schwachpunkte des Wirtschaftsstandortes angesprochen, die für 
ausländische Investoren eine wichtige Rolle bei der Entscheidungsfindung spielen.   
Das Kapitel 5 vergleicht die Entwicklungen des bulgarischen Immobilienmarktes während 
des Sozialismus mit denen der Transformationszeit und der aktuellen Lage. Es wird der 
Zusammenhang mit politischen und wirtschaftlichen Ereignissen dargestellt und mit den 
aktuellen Entwicklungen am bulgarischen Immobilenmarkt verglichen. Neben den 
Auswirkungen des Sozialismus und der Transformationszeit stehen vor allem aktuelle 
Trends des bulgarischen Immobilienmarktes im Mittelpunkt dieses Abschnittes.   
Die Conclusio beinhaltet eine Zusammenfassung der gewonnen Erkenntnisse. Unter 
anderem findet der Leser in diesem Abschnitt die Antwort auf die Forschungsfragen der 
Diplomarbeit. In diesem Kapitel wird untersucht inwieweit die Attraktivität des 
Wirtschaftsstandortes Bulgarien für ausländische Investoren in Bezug auf politische und 
wirtschaftliche Ereignisse gegeben ist. Die Auswirkungen auf den bulgarischen 
Immobilienmarkt werden gesondert betrachtet.  
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2 BULGARIEN  EIN LAND DES WANDELS 
2.1 Kurzdarstellung Bulgariens 
Staatsform: Republik 
Regierungsform: Parlamentarische Demokratie 
Staatspräsident: Georgi Parvanov  
Ministerpräsident: Sergei Stanishev 
Fläche: 110.994km² 
Einwohner: 7.9 Mio.  
Hauptstadt: Sofia (1,2Millionen) 
Verwaltung: 28 Gebiete, 278 Gemeinden 
Nom. BIP (2006): 25,1 Mrd. Euro 
BIP/Kopf (2006): 3270 Euro 
Währung: Lewa 
Abb. 1: Länderkarte Bulgarien  
Quelle:       BACA (2003) 
Bulgarien befindet sich im südöstlichen Teil Europas. Im Norden grenzt Bulgarien an 
Rumänien. Im Westen an die Staaten Serbien Montenegro und Mazedonien. Im Süden an 
Griechenland und die Türkei. Das schwarze Meer bildet im Osten die natürliche Grenze 
Bulgariens. Die Bevölkerung besteht zu 85% aus Bulgaren, zu 10% aus Türken, zu 3,4% aus 
Roma und zu 1,6% aus sonstigen ethnischen Gruppen.2 Die heutigen slawischen Bulgaren 
stammen ursprünglich von den Protobulgaren ab. Diese bezeichnet man als ein 
nomadisches Volk der Bulgaren, dessen Nationalität sich auf der Balkaninsel zwischen dem 
7. und 10. Jahrhundert etabliert hat.3  
Die Religion der bulgarischen Bevölkerung ist mit 82,6% orthodox und somit auch die größte 
Glaubensgemeinschaft. 12,2% sind Muslime, 0,6% sind Katholiken und 0,5% sind 
Evangelisten.4  
                                                
2
 Vgl. BACA (2003) 
3
 Vgl. Gongalova (1993) S. 17 
4
 Vgl. US Department of State abgefragt am 19. September 2007 
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2.2 Die politische Entwicklung Bulgariens 
Bulgarien blickt heute auf eine mehr als zweitausendjährige Vergangenheit zurück. Um die 
geschichtlichen Höhepunkte besser abzugrenzen wurde die politische Entwicklung 
Bulgariens in drei Etappen eingeteilt. Im ersten Abschnitt wird eine kurze Darstellung der 
Gründungsjahre Bulgariens  bis hin zu den Jahren der Transformation präsentiert. In weiterer 
Folge steht die Übergangsphase des Sozialismus zu einer freien Marktwirtschaft im 
Mittelpunkt und zum Schluss wird die Annäherung Bulgariens an die Europäische Union mit 
dem Ziel des EU-Beitritts im Jahr 2007 analysiert. 
2.2.1 Die politische Landschaft Bulgariens bis 1989 
Im Jahr 681 nach Christus wird der slawische bulgarische Staat durch die Protobulgaren 
und weiteren sieben slawischen Staaten unter der Führerschaft von Chan Asparuch 
gegründet.  Durch die Einführung der kyrillischen Schrift im Jahr 893 nach Christus, als das 
restliche Europa nur die lateinische und griechische Schrift kannte, erhielt das Land sowohl 
kulturelle als auch wirtschaftliche Antriebe.  In der zweiten Hälfte des 13. Jahrhundert verlor 
Bulgarien seine Zentralgewalt und zerfiel in Teilstaaten.  Das aus Kleinasien stammende 
Osmanische Reich erkannte die Schwächung des Landes und besetzte dieses für die 
folgenden 500 Jahre.5   
Während der Besetzung der Osmanen genossen die Bulgaren keinerlei politische Rechte, 
sondern nur die Macht des Sultans hatte Gültigkeit. Die politische Mitbestimmung der 
Bulgaren beschränkte sich auf die Ebene der lokalen Gemeindeselbstverwaltung und der 
Regelung und Unterhaltung von Kirchen und Schulen. Die Bulgaren konnten jedoch ihre 
Sprache, Kultur, Tradition und nationale Identität während der Okkupation bewahren.6  
Mit der Wiederherstellung der Unabhängigkeit Bulgariens 1878 wurde unter Einberufung der 
Grossen Versammlung eine konstitutionelle Monarchie errichtet, die bis 1946 bestehen 
blieb.7    
                                                
5 Vgl. Gongalova (1993) S. 150 
6
 Vgl. Markov (2006) S. 9 
7
 Vgl. Ov arov (2006) S. 56 
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Die beiden Balkankriege und der 1.Weltkrieg hemmten erheblich die politische und 
wirtschaftliche Entwicklung Bulgariens. Bulgarien musste trotz der Tapferkeit seiner Soldaten 
Territorien abgeben und Reparationszahlungen leisten, wodurch der Staat wirtschaftlich 
zerstört wurde.8 Die militärpolitischen Misserfolge und die einsetzende Weltwirtschaftskrise 
im Jahr 1929 sorgten für gesellschaftliche Spannungen und Konflikte.9 Die Entwicklung von 
Handel, Industrie und Landwirtschaft wurde so stark gebremst, dass sogar nicht einmal 
Getreidesaat verfügbar war.10  
Die prekäre wirtschaftliche Lage und die Unzufriedenheit der bulgarischen Bevölkerung mit 
der Regierung Stambolijski führten schließlich zu Streiks und Unruhen. Der Militärputsch am 
19. Mai 1934 erhöhte die Macht des neuen Zaren Boris III. der eine autokratische Diktatur 
als Führungsphilosophie bevorzugte. Die Vorzüge des parteilosen Systems waren 
wirtschaftlicher  Aufschwung und politische Stabilität.11  
1941 gab Bulgarien unter dem Druck des Deutschen Reiches nach und trat dem 
Dreimächtepakt (Deutschland, Italien, Japan) bei, wodurch Bulgarien zustimmte die 
Achsenmächte im 2. Weltkrieg zu unterstützen. Im Gegenzug erhielt Bulgarien die 
verlorenen Teile an Griechenland, Jugoslawien und Rumänien zurück. Nach dem Zerfall der 
Reichsmacht erklärte die Sowjetunion Bulgarien den Krieg. Die Regierung wurde gestürzt, 
die Monarchie abgeschafft und die Volksrepublik am 15. September 1946 ausgerufen.12  
Mit dem Einmarsch der Sowjetarmee wurde das Schicksal Bulgariens besiegelt. Die 
Systemumwandlung nach kommunistischem Vorbild wurde eingeleitet, die bis 1989 das 
politische, wirtschaftliche und soziokulturelle Leben Bulgariens prägte. Es wurde ein 
zentralistisches Planungssystem eingeführt mit dem Ziel das erfolgreich erprobte sowjetische 
Wirtschaftssystem ohne Rücksicht auf länderspezifische Gegebenheiten in Bulgarien 
anzuwenden. Als Gründungsmitglied des Council for Mutual Economic Assistance  
(COMECON) wurde für Bulgarien wirtschaftliche Spezialisierung und vereinbarte 
Arbeitsteilung zwischen sozialistischen Staaten zur höchsten Priorität. Es geriet immer mehr 
                                                
8
 Vgl. Ov arov (2006) S. 59 
9
 Vgl. Markov (2006) S. 12 
10
 Vgl. Härtel (1998) S. 179 
11
 Vgl. Ov arov (2006) S. 60 
12
 Vgl. Gongalova (1993) S. 152 
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in Abhängigkeit anderer Staaten, vor allem der UDSSR, die als primärer Rohstofflieferant 
Bulgariens diente.13  
Unter der Führung von Todor ivkov zu Beginn der 60er Jahre bis Mitte 1980 genoss 
Bulgarien sehr viele wirtschaftliche Zugeständnisse, da das Land ein enger politischer 
Verbündeter der Sowjetunion war. Energieressourcen und andere Rohstoffe wurden unter 
dem weltmarktüblichen Preis angeboten, der Zugang zum sowjetischen Wirtschaftsmarkt 
wurde erleichtert und bulgarische Exporte in die UDSSR wurden zu überhöhten Preisen 
abgenommen. Die bulgarische Handelsbeziehung mit der Sowjetunion war zu dieser Zeit die 
Stärkste unter allen COMECON-Staaten, die sich in weiterer Folge positiv auf die 
wirtschaftliche Entwicklung Bulgariens auswirkte. 14  
Die Nähe zu seinem Bündnispartner äußerte sich einerseits durch Bulgariens enge 
wirtschaftliche und diplomatische  Beziehung zur Sowjetunion und andererseits in der 
Isolation des Landes, da der Kontakt mit dem Westen von Sofia eingeschränkt wurde. 
Infolgedessen wurde Bulgarien Moskaus treuester Vasall und ivkov versprach die 
uneingeschränkte Loyalität Bulgariens im Januar 1959:  
Niemals, unter keinen Umständen und für nichts auf der Welt ist unsere Partei dem 
proletarischen Internationalismus und ihrer Lehrmeisterin, der Kommunistischen Partei der 
Sowjetunion, untreu gewesen und sie wird es auch niemals sein. 15  
Mit der Einleitung der Perestrojka in der UDSSR, dem Beginn der Umgestaltung des 
wirtschaftlichen und politischen Systems und dem Amtsantritt Gorba evs kühlte die 
sowjetisch-bulgarische Beziehung merklich ab, was in Folge eine entscheidende 
Veränderung in Bulgarien bewirkte.16   
                                                
13
 Vgl. Schönfeld (1998) S. 220f 
14 Vgl. Dobrinsky (1997a) S. 3f 
15 Schönfeld (1998) S. 246 
16 Vgl. Schönfeld (1998) S. 257f 
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2.2.2 Die Annäherung Bulgariens an das westliche System 
Die ersten Veränderungen 
Ende der 80er Jahre konnte das kommunistische Regime Bulgariens den innerpolitischen 
Reformdruck nicht mehr abwehren. Wie auch in anderen osteuropäischen Ländern konnten 
immer weniger Anhänger des so genannten Realsozialismus gefunden werden, da die 
Wirtschaft seit Jahren stagnierte und die Auslandsverschuldung im Jahre 1989 auf 10,4 Mrd. 
US Dollar anwuchs. Die dreißigjährige Alleinherrschaft ivkovs endet mit seinem Sturz am 
10. November 1989. Die Balgarska Komunisticheska Partiya BKP (Bulgarische 
Kommunistische Partei) wurde in die Balgarska Sotsialisticheska Partiya BSP 
(Bulgarische Sozialistische Partei) umgewandelt, deren Wurzeln in der im Jahre 1891 
gegründeten Tesni socialisti  (Bulgarischen Sozialdemokratischen Arbeiterpartei) und der 
BKP liegen.17  
Einen Monat nach ivkovs Sturz mobilisierten sich zehn Bürgerinitiativen und Parteien mit 
dem Ziel der Gründung der Sayuz na Demokratichnite Sili - SDS (Union der 
Demokratischen Kräfte). Die SDS setzte sich für die Entwicklung eines Mehr-
parteiensystems, die Entpolitisierung der Streitkräfte, die Gewahrung der Menschenrechte 
und die  Liberalisierung der Marktwirtschaft ein. Sie wurde aufgrund ihrer fortschrittlichen 
Ansichten und Reformationsvorhaben ein wichtiger Gegenspieler der kommunistischen 
Machtträger und unterstützte als Oppositionspartei wesentlich die Entwicklung der 
bulgarischen Demokratie.18  
Der beginnende Übergang von einer zentralen Planung zu einer freien Marktwirtschaft und 
der Blick Bulgariens in Richtung Westen führten zu zahlreichen Veränderungen. Die Politik 
spielte während der Transformationsjahre eine entscheidende Rolle, sie entschied über den 
Werdegang Bulgariens.  Doch keine Regierung konnte bis 1997 bis zum Ende ihres Mandats 
regieren, manche hielten sogar nur ein Jahr.19    
                                                
17 Vgl. Nève (2002) S. 31 
18 Vgl. Brahm (1997) S. 8 
19 Vgl. Tzankoff (2001) abgefragt am 14.01.2008 
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Die erste postkommunistische Regierung wurde im Februar 1990 im Alleingang der 
Sozialisten unter Andrej Lukanov gegründet, nachdem die SDS das Angebot der BSP 
ablehnte, den Staat bis zu den ersten freien Wahlen gemeinsam zu führen. Die SDS war 
nicht bereit die Mitverantwortung für den sich anbahnenden wirtschaftlichen Zusammenbruch 
des Landes zutragen. Am 10. und 17. Juni 1990 erfolgten schließlich die ersten freien 
Wahlen Bulgariens seit 1946. Die Unzufriedenheit der Landbevölkerung mit ihrer 
traditionellen politischen Vertretung und die Mobilisierung der Rentner bescherten den 
Sozialisten einen eindeutigen Wahlsieg mit 47%. Die SDS blieb mit 36% der Stimmen 
erheblich zurück. 20  
In Anbetracht der schlechten wirtschaftlichen Lage Bulgariens geriet die sozialistische 
Regierung massiv unter Druck und bescherte der Bevölkerung den berüchtigten Lukanov-
Winter , in dem es die meisten Waren des täglichen Bedarfs nicht mehr zu kaufen gab. Die 
Versorgungskrise setzte der sozialistischen Regierung beachtlich zu, wodurch sie im 
Parlament die Mehrheit verlor, da viele Parteifunktionäre ihre Fraktion verließen. Im 
November 1990 war das Ende der ersten postkommunistischen Regierung besiegelt und 
Lukanov trat zurück. Im Anschluss wurde eine Übergangsregierung unter der Führung des 
parteilosen Dimitar Popov gebildet.  Dieser Regierung gehörten bereits vier Vertreter der 
Opposition an, darunter auch der im Jahr 1997 gewählte Regierungschef Ivan Kostov. In 
ihrer einjährigen Amtszeit versuchte das Experten-Kabinett Wirtschaftsreformen 
einzuleiten, die Währung zu stabilisieren und baldige Neuwahlen vorzubereiten.21   
Trotz der negativen Erfahrungen der Bevölkerung mit der sozialistischen Partei konnte sich 
die SDS mit Unterstützung von der türkischen Minderheit getragenen Dwischenie sa Prawa i 
Swobodi DPS (Bewegung für Rechte und Freiheiten)  nur mit einem knappen Vorsprung 
gegenüber der BSP durchsetzen. Mit 34% war die SDS die stimmenstärkste Fraktion im 
Parlament und gründete unter dem jungen Juristen Filip Dimitrov eine Minderheitsregierung. 
In der Literatur wird diese Regierung sehr häufig als erste antikommunistische Regierung 
(November 1991 Dezember 1992) verstanden, da sie durch ihre radikale Politik 
marktwirtschaftlicher Reformen nach langer Zeit wieder das Vertrauen des Auslandes 
zurückgewinnen konnte. Durch die Übernahme westlicher Rechtsnormen war Bulgarien das 
vierte postkommunistische Land nach Polen, Ungarn und der Tschechoslowakei, das in den 
                                                
20 Vgl. Schönfeld (1998) S. 265 
21 Vgl. Schönfeld (1998) S. 267f 
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Europarat aufgenommen wurde. Der internationale Währungsfond und die Weltbank traten 
wieder in Verhandlungen mit der bulgarischen Regierung. Das Ergebnis der erfolgreichen 
Wirtschaftspolitik Dimitrovs war das im Jahr 1993 unterzeichnete Assoziierungsabkommen 
mit der Europäischen Gemeinschaft. Es wurde als eines der wichtigsten Ereignisse der 
bulgarischen Geschichte gefeiert.22  
Um Reformierungsprozesse schneller durchzuführen, wurden kommunistische Partei-
funktionäre aus wichtigen Verwaltungsstellen entfernt, da sie versuchten diese zu behindern. 
Mit dem Restitutionsgesetz vom Dezember 1991 und der Novellierung des Land-
reformgesetzes konnte die Auflösung der kommunistischen Kollektivwirtschaft eingeleitet 
werden. Werkstätten, Lagerhallen, Läden, Arbeitsräume und Häuser konnten somit den 
früheren Eigentümern zurückerstattet werden.23   
Die Transformation vom System der zentralen Planung auf die Marktwirtschaft war dennoch 
wie in ganz Osteuropa mit einer Absenkung des Lebensstandards verbunden. Viele 
Menschen wurden arbeitslos, darunter 40.000 Türken, die 1992 auswanderten. Die DPS als 
Partei der bulgarischen Türken, die erheblich zum Erfolg der Regierung Dimitrovs beitrug, 
konnte den harten Reformkurs nicht mehr unterstützen. Nachdem ein Misstrauensvotum im 
Parlament eingebracht wurde, stürzte die erste antikommunistische Regierung nach 
zwölfmonatiger Legislatur ab.24 
Euphorische erste Schritte 
Das politische Leben Bulgariens wurde erneut von Dezember 1992 bis September 1994 von 
einer parteilosen Expertenregierung geprägt. Ljuben Bervov, ehemaliger Berater des 
Präsidenten Zhelev, stützte sich auf wechselnde Mehrheiten aus der BSP und DPS und 
einigen abgespaltenen SDS-Abgeordneten. Berov setzte den Reformkurs fort, doch auch 
ihm gelang es nicht das Land wirtschaftlich wiederaufzubauen. Die einflussreiche Klientel der 
Sozialistischen Partei schaffte es währenddessen sich zu regenerieren, indem sie 
Schlüsselpositionen in der staatlichen Verwaltung, der Wirtschaft und den Medien wieder mit 
Leuten ihres Vertrauens besetzen konnte. Bulgarien machte schlussendlich einen stabileren 
                                                
22 Vgl. Brahm (1998) S. 11ff 
23 Vgl. Brahm (1998) S. 16 
24 Vgl. Schönfeld (1998) S.268f 
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Eindruck als vorher, doch letzten Endes konnte Berov das Vertrauen der Bevölkerung nicht 
gewinnen und dankte ab.25  
Die mit Abstand stärkste Partei während des kurzen Zwischenspiels der sozialistischen 
Regierung (Jänner 1995 Februar 1997) unter der Führung von Zhan Videnov war die BSP. 
Sie versuchte die Wirtschaft Bulgariens anzukurbeln und proklamierte den Weg Bulgariens in 
die Europäische Union und der NATO. Unmittelbar nach Amtsantritt trat das im Jahre 1993 
unterzeichnete Assoziierungsabkommen in Kraft, in dem Bulgarien zustimmte, Änderungen 
von Gesetzen durchzuführen, die Reformierung der bulgarischen Wirtschaft voranzutreiben  
und die sozialpolitische Nomenklatur im Hinblick auf einen Beitritt abzuändern.26  
Unter Beachtung der Kopenhagener Kriterien von 1993 konnte Bulgarien den langen Weg in 
die Europäische Union beginnen, sofern sie höchstes Augenmerk auf folgendes legte:27 
Etablierung stabiler demokratischer Strukturen, Respekt der Menschenrechte unter 
besonderer Beachtung des Schutzes von Minderheiten. 
Existenz einer funktionierenden Marktwirtschaft mit der Fähigkeit dem 
Wettbewerbsdruck der Europäischen Union standzuhalten. 
Vorraussetzung der Fähigkeit die Pflichten einer EU-Mitgliedschaft zu tragen im 
Hinblick auf gemeinsame politische, wirtschaftliche und monetäre Ziele der Union.   
Doch zu diesem Zeitpunkt besaß die BSP einen Mitgliederanteil der BKP von mehr als 30%, 
wodurch die Partei außerstande war notwendige Reformen rasch umzusetzen. Die 
wirtschaftliche Lage verschlechterte sich dramatisch, Banken mussten wegen 
Zahlungsunfähigkeit geschlossen werden, die Inflation verteuerte Produkte des täglichen 
Bedarfs, im Gegenzug dazu florierte die Schattenwirtschaft. Zunehmende Korruption und 
Günstlingswirtschaft verstärkten die wirtschaftliche Krise Bulgariens und intensivierten die 
Polarisierung der Gesellschaft.28   
                                                
25 Vgl. Tzankoff (2001) abgefragt am 14.01.2008 
26
 Vgl. Jeffries (2002) S. 117f 
27
 Vgl. Avery (2008) S. 183 
28
 Vgl. Brahm (1997) S. 31 ff 
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Politically Bulgaria becomes a democratic state in many regards ( ) but the extent of 
corruption in economic life under the Socialist Party reached remarkable proportions. The 
failure to implement sufficiently bold economic reforms brought Bulgaria to its knees 
economically .29  
Nach landesweiten Generalstreiks und anhaltenden Massendemonstrationen befand sich 
Bulgarien Mitte 1997 nahe am Bürgerkrieg. Die Sozialisten lenkten ein und am 19. April 1997 
kam es wiederum zu vorgezogenen Neuwahlen. Das Obedineni Demokratichni Sili ODS 
(Bündnis Vereinigte Demokratische Kräfte) gewann unter einer konservativen Führung von 
Ivan Kostov die Wahlen mit einer eindeutigen Mehrheit.30  
Die neue Mitte-Rechts-Regierung unter Kostov, gestützt durch eine solide Mehrheit im 
Parlament definierte den Beitritt zur Europäischen Union und die Errichtung einer 
funktionierenden Markwirtschaft als höchste Priorität. Unmittelbar nach Amtsantritt wurde ein 
Stabilitätsprogramm angekündigt mit dem Ziel die rezessive Wirtschaftslage in den Griff zu 
bekommen. Die junge Regierung startete eine Welle der Massenprivatisierung , wobei mehr 
als 3.000 ehemalige staatliche Industriebetriebe privatisiert wurden. Es wurde unter anderem 
auch ein Übereinkommen mit dem Internationalen Währungsfonds getroffen, wodurch 
Bulgarien von der Europäischen Union und der Weltbank weitere Finanzhilfe angeboten 
bekam. Die Einberufung eines Währungsrates und die folgliche Anbindung des 
bulgarischen Lewa am 1. Juli 1997 an die damalige Deutsche Mark bzw. heute den Euro 
bedeutete das Ende der Transformationskrise Bulgariens. Die inländische Geldmenge wurde 
reduziert mit dem Ergebnis, dass sich der Kurs des Lewa stabilisierte und die 
Devisenreserven wieder stiegen.31  
Die Regierung erhielt während der entscheidenden Reformen die volle Unterstützung des 
amtierenden Präsidenten elev, der eine pro-EU und pro-NATO Haltung einnahm.32  
                                                
29 Jeffries (2002) S. 19 
30 Vgl. Néve (2002) S. 199 
31 Vgl. Schönfeld (1998) S.276 und Deuber (2004) abgefragt am 08.04.2008 
32
 Vgl. Jeffries (2002) S.21 
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2.2.3 Bulgarien intensiviert seine Verhandlungen mit der Europäischen 
Union 
Seit der Wende 1989 ist Bulgarien bemüht wirtschaftliche und systempolitische Rückstände 
rasch aufzuholen um den Abstand zu den westeuropäischen Ländern zu verringern. Die 
Politik spielt hier eine entscheidende Rolle, da sie als treibende Kraft der Wegweiser für die 
Implementierung neuer Gesetze ist und in weiterer Folge die politische Ausrichtung des 
Landes bestimmt. Bulgarien weist seit 1989 eine turbulente politische Vergangenheit auf, die 
durch häufig wechselnde Regierungen und Reformen die Vorbereitungen für einen baldigen 
Beitritt zur Europäischen Union immer wieder verzögerten.33 Das Ziel der Annäherung 
Bulgariens in die Europäische Union nahm in vielen Regierungsprogrammen junger 
demokratischer Parteien einen zentralen Stellenwert ein. Folglich merkte die Bulgarische 
Sozialistische Partei während Parlamentswahlen im Dezember 1994 richtig an:  
The expansion of the access of our goods to Western European markets will be the subject 
of intensive negotiations with the European Union. The future of Bulgaria lies in the united 
European market. We shall continue the preparation of our country for the further association 
with an entry in the European Union. 34  
Die Regierung Videnovs legte mit dem im Jahr 1995 in Kraft getretenen 
Assoziierungsabkommen den Grundstein für einen baldigen Eintritt Bulgariens in die 
Europäische Union. Das unterzeichnete Abkommen förderte die bulgarisch-europäische 
Beziehung in Bezug auf Handel und Wirtschaft. Beide Parteien traten in einen politischen 
Dialog, welcher die Voraussetzungen für die technische und finanzielle Hilfe seitens der EU 
klären sollte.35   
Die nächste Erweiterungsrunde sah vor allem eine Integration zahlreicher Mittel- und 
Osteuropäischer Länder (MOEL) vor, darunter auch Bulgarien, sofern sie die von der Union 
geforderten Bedingungen erfüllen könnten. Mit Aufnahme der Beitrittsverhandlungen 
verpflichtete sich Bulgarien gegenüber der EU, seine Rechtsnormen unter Bedachtnahme 
                                                
33 Siehe Anhang für eine tabellarische Auflistung der Regierungen.  
34
 BTA- Courrier Press Service  (1999) S. 3 
35
 Vgl. BACA (2003) S. 11 
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der Acquis communautaire36  anzugleichen um eine reale Aussicht auf eine Integration zu 
erhalten. Bulgarien erließ daraufhin eine Reihe von Gesetzesänderungen und stand nicht nur 
finanziell unter Druck, sondern auch zeitlich unter einer enormen Belastung, die Vielzahl von 
neuen Gesetzen zu bewältigen.37  
Die Regierung Kostovs konnte schlussendlich das politische Leben Bulgariens stabilisieren, 
indem sie, wie bereits erwähnt, eine Fülle von Reformen durchsetzte. Das Land erholte sich 
langsam von der Banken- und Wirtschaftskrise 1996, bis 1999 Bulgarien erneut 
wirtschaftliche Einbußen erdulden musste. Die junge Marktwirtschaft Bulgariens verlor 
aufgrund des Kosovokonflikts und der ungünstigen geografischen Lage wichtige 
Handelspartner, was wiederum das Wirtschaftswachstum bremste, doch der befürchtete 
Einbruch blieb aus.38  
[In 1999] Bulgaria was affected by a disruption to trade links due to the Kosovo conflict and 
a weakening of its terms of trade when the currencies of many important trading partners 
depreciated. The currency board arrangement has helped keep the exchange rate and prices 
stable, but exports have declined. 39  
In Anbetracht der zahlreichen wirtschaftlichen Reformen, die nicht von allen Bulgaren als 
sehr positiv empfunden wurden, wuchsen die Enttäuschung unter der Bevölkerung und der 
Ruf nach einer Veränderung. Der aus dem spanischen Exil zurückgekehrte ehemalige 
bulgarische König Simeon Sachskoburggotha gründete eine neue liberale politische 
Formation. Am 17.Juni 2001 verfehlte die Nationalno Dvi enie Simeon Vtori NDSV 
(Nationale Bewegung Simeon der Zweite ) mit 43% bzw. 120 Sitzen im Parlament nur 
knapp die absolute Mehrheit. Die Regierungskoalition wurde mit der Partei der türkischen 
Minderheit und der DPS gebildet. 40   
                                                
36 Acquis communautaire (gemeinschaftlich Erreichtes) ist der gemeinschaftliche Besitzstand aller Staaten in der Europäischen 
Union 
37 Vgl. Riedel (2002) S. 576 und Dimitrova u.a. (2002) S. 144 
38 Vgl. Deuber (2004) abgefragt am 8.4.2008 
39 EBRD 2000 S. 5  
40
 Vgl. BACA (2003) S. 6 und Krasteva ( 2006 ) S. 83f 
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Der Ministerpräsident Sachskoburggotha definierte als außenpolitisches Hauptziel die EU-
Mitgliedschaft Bulgariens und bekräftigte durch die Ernennung  eines Ministers für die 
europäische Integration den hohen Stellenwert der EU-Integration in seinem 
Regierungsprogramm. Die staatliche Verwaltung wurde durch die Reform von Gesetzen des 
öffentlichen Dienstes zunehmend beschleunigt.41  
Im Hinblick auf eine mögliche NATO-Mitgliedschaft wurde bereits im Jahr 1997 ein 
nationales Programm zur Vorbereitung auf einen zukünftigen Beitritt im Parlament erarbeitet. 
In Anbetracht des Kosovokrieges 1999 kooperierte Bulgarien bereits wie ein aktives Mitglied, 
indem es der NATO die Nutzung des Luftraumes für Einsätze gewährte, mit der Gefahr 
Serbien und einen Teil der eigenen Bevölkerung zu verärgern. Die Regierung 
Sachskoburggothas fühlte sich, um einen Beitritt zu forcieren, verpflichtet, gewissen 
Forderungen der NATO aus Loyalitätsgründen zuzustimmen. Folglich wurde Russland die 
Benützung des bulgarischen Luftraumes untersagt, wodurch sich das enge Verhältnis des 
ehemaligen treuen Vasallen durch seine westlich gerichtete Einstellung distanzierte.42  
Am 13. März 2003 unterzeichnete Bulgarien den NATO-Beitrittsvertrag, wodurch die offizielle 
NATO-Mitgliedschaft ab dem 1. Mai 2004 in Kraft getreten ist.43 
2.2.3.1 Bulgarien beginnt die Beitrittverhandlungen mit der Europäischen Union 
On 13 October 1999 the European Commission recommended that EU leaders [ ] allow 
Bulgaria, Latvia, Lithuania, Malta, Romania and Slovakia to begin accession negotiations in 
2000 44  
Bulgarien konnte die Beitrittverhandlungen mit der Europäischen Union am  15. Februar 
2000 beginnen, da die von der Union geforderten politischen Aufnahmekriterien weit 
reichend erfüllt wurden. Gemeinsam mit anderen MOEL wie bspw. Rumänien, Ungarn, 
Slowakei, etc. strebte Bulgarien einen baldigen Beitritt in die Europäische Union an. Seit dem 
Jahr 2002 wurde Bulgarien als eine funktionierende Marktwirtschaft eingestuft, womit einem 
Beitritt im Zuge der nächsten Erweiterung im Jahr 2004 nichts mehr im Wege stehen sollte. 
                                                
41
 Vgl. Petkova (2004) S. 78 
42
 Vgl. Dimitrova u.a. (2002) S.145 
43
 Vgl. BACA (2003) S. 11 
44
 Jeffries (2002) S. 21 
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Rumänien erhielt dieses Zugeständnis erst zwei Jahre später. Politische und wirtschaftliche 
Reformen sowie eine Erhöhung der Belastbarkeit von Verwaltung und der juristischen 
Instanz waren wichtige Ziele, die für einen baldigen EU-Beitritt zu erfüllen waren.45  
Unter der Regierung Kostovs wurden, wie bereits erwähnt, eine Vielzahl von Reformen 
fortgeführt, doch schlussendlich ergab der Bericht der Europäischen Kommission, präsentiert 
in der Agenda 2000 des Jahres 1997, kein grünes Licht für einen baldigen Beitritt Bulgariens. 
Die Kommission stellte fest, dass Bulgarien erst kürzlich erste Anzeichen einer 
Verbesserung seit der Wirtschaftskrise 1996 aufwies. Der Aufholbedarf Bulgariens wurde im 
Hinblick auf die wirtschaftliche Leistung von der Kommission als unzureichend eingestuft. 
Bulgarien wurde zusammen mit Rumänien in die zweite Runde der Südosteuropäischen 
Erweiterung aufgenommen. Der geplante Beitritt zur Europäischen Union sollte um drei 
Jahre verzögert, erst 2007 stattfinden.46  
Das Resultat in der Agenda 2000 löste in Bulgarien eine Welle der Enttäuschung aus, da 
Bulgarien eine Benachteiligung gegenüber anderen MOEL verspürte. Shivkova konnte die 
Stimmung der Bulgaren gut beschreiben: 
[ ] the dividing of applicants in two tiers would be strong blow of disillusionment on those 
placed in the second tier, which could shatter the still fragile fundamentals of democracy and 
civil society in these countries47.
Des Weiteren könnten erhebliche Benachteiligungen in Bezug auf Reformen, ausländische 
Investitionen, finanzielle Hilfsmittel für Länder der ersten Erweiterungsrunde und 
Beeinträchtigungen in wirtschaftlichen sowie politischen Beziehungen zu Ländern der ersten 
Beitrittsrunde entstehen.48 
2.2.3.2 Neuwahlen und der Weg in die Europäische Union 
Im Laufe der Zeit kam schließlich die Regierung Sachskoburggothas aufgrund von 
unerfüllten Wahlversprechen und innerpolitischen Turbulenzen immer mehr unter Druck. Die 
Zufriedenheit der bulgarischen Bevölkerung hinsichtlich der geleisteten Regierungsarbeit 
                                                
45
 Avery (2008) S. 189 
46
 Vgl. BACA (2003) S. 11 
47
 Shivkova u.a. (1999) S.16 
48
 Vgl. Shivkova u.a. (1999) S.15f 
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nahm immer mehr ab. Die Privatisierung zahlreicher staatlicher Unternehmen löste eine 
Reihe von Streitpunkten in den eigenen Reihen aus, wodurch bei den abgehaltenen 
Parlamentswahlen am 25. Juni 2005 eine neue Regierung gebildet wurde. Sie formte eine 
Koalition zwischen der BSP, der bisherigen Regierungspartei NDSV und der DPS, die 
bereits in der vorherigen Regierung als Koalitionspartner auftrat. Als Nachfolger wurde der 
Sozialist Sergej Stanishev gewählt, dessen Partei mit einem Stimmenanteil von ca. 30% als 
stärkste politische Partei Bulgariens galt. Ziel dieser Regierung war die Vorbereitung 
Bulgariens auf einen Beitritt zur Europäischen Union am 1. Jänner 2007, ein starkes 
Wirtschaftswachstum, Kampf gegen Korruption und Verbrechen sowie die Reformierung des 
Justizwesen.49 
Der Kommissionsbericht vom 16. Mai 2006 
Der Kommissionsbericht vom 16. Mai 2006 bestätigte zum Grossteil die Bemühungen der 
Regierung Stanishevs. Bulgarien erzielte erhebliche Fortschritte im Bezug auf die 
Kopenhagener Kriterien und wurde erneut von der Europäischen Kommission als eine 
funktionierende Marktwirtschaft eingestuft, die den erhöhten Wettbewerbsdruck in der Union 
aushält. Sowohl Bulgarien als auch Rumänien wurden für ihre erfolgreiche Umwandlung 
ihrer politischen und wirtschaftlichen Systeme in funktionierende Demokratien und 
Marktwirtschaften von der Europäischen Kommission gelobt. Im Hinblick auf die Erfüllung 
der wirtschaftlichen und besitzbestandsbezogenen Kriterien zeigte Bulgarien kontinuierliche 
Verbesserungen, jedoch gab es in sechs anderen Bereichen Grund zur Besorgnis. Bulgarien 
wurde nahe gelegt, diese sechs Kriterien umgehend zu beheben, um eine Verzögerung des 
Beitritts zu verhindern.50  
Folgende Bereiche mussten dringend verbessert werden:51
Einführung eines Integrierten Verwaltungs- und Kontrollsystems (InVeKoS) in der 
Landwirtschaft, 
Errichtung von Tierkörpersammelstellen und Tierkörperbeseitigungsanlagen im 
Einklang mit dem Besitzstand des Bereichs TSE, 
                                                
49
 Vgl. BACA (2003) S. 6 und Krasteva (2003) S. 84f 
50 Vgl. European Navigator abgefragt am 02.Mai.2008 
51
 European Navigator abgefragt am 02.Mai.2008 
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Bessere Dokumentation der Ergebnisse bei Ermittlungen gegen Netze der 
organisierten Kriminalität und bei deren strafrechtlicher Verfolgung, 
Wirksamere und effizientere Anwendung der Gesetze über die Betrugs- und 
Korruptionsbekämpfung, 
Verschärfung der Durchsetzung von Vorschriften in Bezug auf die Bekämpfung der 
Geldwäsche, 
Verschärfung der finanziellen Kontrolle für die künftige Verwendung des Strukturfonds 
und Kohäsionsfonds.  
Der Präsident der Europäischen Kommission José Manuel Barroso merkte am 16. Mai 2006 
während der Präsentation des Fortschrittberichtes folgendes richtig an: 
The Commission considers that Bulgaria and Romania should be prepared for membership 
by 1 January 2007, provided that they address a number of outstanding issues in the course 
of the next months. [ ] Bulgaria still needs to demonstrate clear evidence of results in the 
fight against corruption, in particular high-level corruption [ ] and also still needs to further 
reform the judicial proceedings. 52  
Weiters erklärte der Präsident, dass im Oktober 2006 eine Nachprüfung der noch offenen 
Bereiche erfolgen wird. Das Resultat dieser Bewertung sollte Aufschluss geben, ob der 
angesetzte Termin für einen Beitritt am 1. Jänner 2007 aufrechterhalten bleibt.53  
Bulgarien begrüßte den EU Report, da die Anstrengungen Bulgariens schlussendlich 
Anerkennung in der Europäischen Union brachten und den Schritt Bulgariens zu einer 
Vollmitgliedschaft in Aussicht stellte. Die Außenministerin Kalfin bekräftigte, dass Bulgarien 
bereits sehr viele Verbesserungen erzielen konnte, jedoch noch besondere Anstrengungen 
in Bezug auf Korruptionsbekämpfung unternehmen müsse, damit der geplante Beitrittstermin 
ohne in Kraft treten der Sicherheitsklausel beibehalten werden konnte.54 Eine 
Sicherheitsklausel würde den EU-Beitritt Bulgariens um ein Jahr verzögern, sofern die 
eingegangen Verpflichtungen nicht konsequent umgesetzt wurden.55 
                                                
52 Barroso (2006) 
53
 Vgl. Barroso (2006) 
54
 Vgl. Herald Tribune (2006) 
55 Vgl. Deuber (2004) abgefragt am 8.4.2008 
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Die bulgarische Ministerin Kuneva für europäische Integration bestätigte nochmals die Ziele 
Bulgariens: 
The possibility for Bulgaria to join in time is clearly shown and this report actually gives us 
an opportunity to continue our work, it provides guidelines how to go on and nothing will stop 
Bulgaria in its road toward Jan. 1, 2007. 56  
Bulgarien wurde somit bewusst, dass noch einige Verbesserung dringend getroffen werden 
mussten. Das Land stand unter einer enormen Belastung, da der nächste Monitoring-Bericht 
bereits sechs Monate später, am 26. September 2006 erfolgte und über eine Mitgliedschaft 
ab 2007 entscheiden sollte.57 
Der Final-Monitoring-Bericht der Europäischen Kommission 
Im September 2006 veröffentlichte die Europäische Kommission ihren umfassenden Final-
Monitoring-Bericht über den Stand der Beitrittvorbereitungen Bulgariens.   
Der Bericht konnte folgende Verbesserungen aufzeigen:58 
Im Justizwesen konnten durch die Schaffung objektiver Verfahren für die Ernennung 
und Bewertung von Richtern Fortschritte erzielt werden, jedoch bestanden weiterhin 
Probleme bei der Durchführung von Strafprozessen. 
Durch die Offenlegung der Vermögensverhältnisse hochrangiger Beamter und einer 
Änderung des Parteiengesetzes konnten im Bereich der Korruptionsbekämpfung 
Verbesserungen erzielt werden. Korruption auf hoher Ebene wurde aber nur vereinzelt 
untersucht, wodurch weiterhin Anstrengungen in diesem Bereich unternommen 
werden müssten. 
Die bulgarischen Rechtsvorschriften in Bezug auf Geldwäsche waren mit den Acquis 
Communautaire zum Grossteil vereinbar. Bestehende Vorschriften wurden hingegen 
nicht genügend ausgeübt, wodurch die Bekämpfung der Geldwäsche nur einen 
geringen Erfolg erzielte. Auch hier müssten weitere Anstrengungen vorgenommen 
werden. 
                                                
56 Herald Tribune (2006) 
57
 Vgl. EurActiv (2007) abgefragt am 8.4.2008 
58 Vgl. Bericht der Europäischen Kommission (26.9.2006) S.4f 
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Es konnten weitere Erfolge beim Aufbau des Integrierten Verwaltungs- und 
Kontrollsystems (InVeKoS) verzeichnet werden. 
Bulgarien konnte auf dem Gebiet der Sammlung und Entsorgung von Tierkadavern 
beträchtliche Erfolge erzielen. 
Auf dem Gebiet der Finanzkontrolle konnten ebenfalls weitreichende Fortschritte 
erzielt werden.  
Bulgarien konnte somit unter Betrachtung aller Kriterien den Besitzstand der Europäischen 
Union weitgehend übernehmen. In sehr vielen Bereichen konnten Fortschritte erzielt werden. 
Darüber hinaus konnte Bulgarien seine Makroökonomie weiter stabilisieren, wodurch die 
Kommission zum Schluss kam, dass Bulgarien dem Wettbewerbsdruck und den 
Marktkräften der Union unter Beibehaltung dieses Reformkurses ohne Bedenken 
standhalten könne.59  
Bulgarien und Rumänien sind hinreichend vorbereitet, um die politischen Kriterien, die 
wirtschaftlichen Kriterien und die den Besitzstand betreffenden Kriterien zum 1. Januar 2007 
zu erfüllen. 60  
Schlussendlich konnten Bulgarien und auch Rumänien als Beitrittskandidaten der sechsten 
Runde nach siebenjähriger Vorbereitungszeit am 01.01.2007 der Europäischen Union 
beitreten. Der Beitritt wurde vor allem in den neuen EU-Ländern als historisches Ereignis 
gefeiert. Die Europäische Union weist nun eine Mitgliederzahl von 27 Ländern auf und eine 
Gesamteinwohnerzahl von nahezu 500 Millionen.61  
Der Kommissionspräsident Barroso merkte zum geglückten Beitritt folgendes an: 
Mit dieser Erweiterung wurde der Friedensprozess konsolidiert und mehr Wohlstand nach 
Europa gebracht. Dies ist die richtige Entscheidung für Bulgarien und Rumänien und die 
richtige Entscheidung für Europa. 62   
                                                
59 Vgl. Bericht der Europäischen Kommission (26.9.2006) S. 5 
60 Bericht der Europäischen Kommission (26.9.2006) S. 14 
61
 Vgl. FIFO-Ost (2007) angefragt am 15.01.2008 
62 Zitat von Barrosson in Fifo-Ost (2007) abgefragt am 15.01.2008 
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Bulgarien hatte nach Überwindung zahlreicher Hürden während der Transformationsperiode 
den Weg in die Europäische Union geschafft. Es konnte die über Jahrzehnte andauernde 
Isolation überwinden und in die westeuropäische Staatengemeinschaft integriert werden. 
Das Land Bulgarien muss jedoch weiterhin Anstrengungen gegenüber dem organisierten 
Verbrechen und der Korruption vornehmen. Defizite im Verbraucherschutz, dem 
Umweltschutz und der Rechtssysteme müssen dringend beseitigt werden.63                           
                                                
63
 Vgl. Fifo-Ost (2007) abgefragt am 15.01.2008 
   
22  
2.2.4 Deskriptiver Überblick der Etappen der Annäherung Bulgariens zur 
europäischen Union64 
In diesem Abschnitt werden nochmals die wichtigsten Ereignisse der Etappen der 
Annäherung Bulgariens zur Europäischen Union deskriptiv dargestellt.  
August 1988   Die ersten diplomatischen Beziehungen zwischen Bulgarien und der   
Europäischen Gemeinschaft werden geknüpft. 
Mai 1990  Das Abkommen über den Handel, unter Betrachtung der handels-
politischen und wirtschaftlichen Zusammenarbeit, wird unterzeichnet. 
Gleichzeitig wird Bulgarien in das Förderprogramm PHARE der EU 
aufgenommen. 
März 1993  Bulgarien unterzeichnet das Assoziierungsabkommen mit der 
Europäischen Union 
Februar 1995 Inkrafttreten des Abkommens mit der Europäischen Union 
Dezember 1995 Antrag auf EU-Mitgliedschaft 
Dezember 1999 Einladung Bulgariens zu Beitrittsverhandlungen beim Gipfel von 
Helsinki 
März 2000 Offizieller Beginn der Beitrittverhandlungen 
Dezember 2002 Die EU stellt beim Gipfel in Kopenhagen den 1. Jänner 2003 als 
Beitrittstermin in Aussicht 
März 2003 Bulgarien unterschreibt ein Abkommen mit der NATO 
April 2004 Bulgarien wird Vollmitglied in der NATO 
Juni 2004  Die Beitrittsverhandlungen mit der Europäischen Union sind 
abgeschlossen 
September 2006  Die Europäische Kommission gibt grünes Licht für einen Beitritt 
Bulgariens zur Europäischen Union 
Jänner 2007  Bulgarien wird offiziell Mitglied in der Europäischen Union. Die Union 
weist somit eine Mitgliederanzahl von insgesamt 27 europäischen 
Ländern auf. 
                                                
64 Vgl. BACA (2003) und Europe.bg abgefragt am 03.05.2008 
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3 WIRTSCHAFTLICHE ENTWICKLUNG BULGARIENS  
Dieses Kapitel widmet sich der wirtschaftlichen Entwicklung Bulgariens seit der 
Transformation zu einer funktionierenden Marktwirtschaft. Die Entwicklung der 
grundlegenden makroökonomischen Faktoren wird unter dem Einfluss der politischen 
Gegebenheiten analysiert und einer kritischen Betrachtung unterzogen.  
3.1 Die Wirtschaftsleistung Bulgariens unter planwirtschaftlichen 
Strukturen 
Die bulgarische Wirtschaft entwickelte sich in den 30er Jahre zunehmend erfolgreich. Es 
konnten Erfolge in den Industrien der Chemie, Baustoffindustrie, Metallurgie und 
Textilindustrie verzeichnet  werden. Die landwirtschaftlichen Betriebe entwickelten sich 
ebenfalls sehr positiv und somit konnte in der Zeit von 1931 bis 1935 das BIP des 
landwirtschaftlichen Sektors um 9% pro Kopf anwachsen. In der Zeitspanne von 1936 
1938 sogar um 22%. Während der europäischen Depression versuchte Bulgarien das 
schrumpfende Exportvolumen abzufedern, indem es ein Clearingabkommen65 mit 
Deutschland schloss. Im Jahr 1939 erreichte das Clearingverhältnis bereits 88% und somit 
wurde Deutschland ein wichtiger Handelspartner für die bulgarische Wirtschaft.66  
Nach dem Ende des zweiten Weltkrieges intensivierte sich die Annäherung Bulgariens an 
die Sowjetunion. Es wurden planwirtschaftliche Strukturen mit dem Ziel eingeführt die 
gesamte Wirtschaft zu kontrollieren. 
Folgende Maßnahmen wurden gesetzt:67 
Gründung erster Landwirtschaftlicher Produktionsgenossengeschaften (LPGs) mit 
dem Ziel die Erzeugung landwirtschaftlicher Produkte zu zentralisieren 
Verstaatlichung des gesamten Finanzsektors und vollständige Verstaatlichung der 
Privatindustrie 
                                                
65
 Das bilaterale Clearingabkommen mit Deutschland garantierte den Absatz bulgarischer landwirtschaftlicher Erzeugnisse.  
Weiters ist es ein Verrechnungsverfahren (meist im internationalen Zahlungsverkehr) zwischen zwei oder mehreren 
Länder. 
66
 Vgl. Gongalova (1993) S.15 
67
 Vgl. Gongalova (1993) S.18 
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Die Verstaatlichung von privaten Wirtschaftsunternehmen wurde durch die so genannte 
Dimitrovsche Verfassung von 1947 rechtlich geregelt. Der Staat räumte sich das Recht 
auf Enteignung von Wirtschaftsunternehmen ein, mit dem Vorwand,  im Interesse der 
Gesellschaft zu handeln und die soziale Gerechtigkeit zu sichern. Mit der Errichtung des 
sozialistischen Systems 1947 wurden private Produktionsmittel enteignet und 6095 
Unternehmen der kommunistischen Führung untergeordnet. In einem Zeitrahmen von sechs 
Jahren verringerte sich der ursprüngliche Anteil von Privatbetrieben von 91,7% auf einen 
bedeutungslosen Anteil von knapp 1,4%. 68  
In weiterer Folge wurden Fünfjahrespläne entwickelt, die das Ziel hatten, die bulgarische 
Wirtschaft zentralisiert zu planen und zu leiten. Es wurden Kapital und Arbeitskräfte an 
Industriebranchen umgeschichtet, wodurch der Anteil der Industrie an der Gesamtproduktion 
von 23% auf 48% stieg und im Gegenzug die landwirtschaftliche Produktion von 59% auf 
27% schrumpfte. Nach sowjetischem Vorbild hatte die Entwicklung der Schwerindustrie 
absoluten Vorrang vor der Leicht- und Konsumgüterindustrie und dem Dienstleistungssektor. 
Die Regierung erhoffte sich durch diese Umorientierung einen wirtschaftlichen Impuls, 
verbunden mit extensiven Zuwächsen an Kapital durch ausländische Handelsbeziehungen.69  
Um die Beziehungen zwischen den sozialistischen Ländern zu verbessern wurde am 25. 
Januar 1949 der Council for Mutual Economic Assistance (COMECON) in Moskau mit dem 
Ziel gegründet als sozialistisches Gegengewicht zum Marshallplan und zur OECD 
aufzutreten. Der COMECON hatte die Aufgabe, die Spezialisierung und Arbeitsteilung 
sozialistischer Staaten zu optimieren und so die wirtschaftlichen Bedingungen der 
teilnehmenden Länder zu verbessern. Mit Hilfe des COMECON gelang es Bulgarien sein 
Bruttoinlandsprodukt (BIP) erfolgreich zu steigern. In einem Zeitrahmen von zehn Jahren 
konnte bis Ende der 90er das BIP um 176% gesteigert werden. Das BIP/Kopf wuchs um 
174%. Der wirtschaftliche Aufschwung bedeutete jedoch nicht gleichzeitig eine positive 
Entwicklung für die bulgarische Bevölkerung, da eine Erhöhung des Lebensstandards nur 
minimal festgestellt werden konnte.70   
                                                
68
 Vgl. Krause (2000) S. 40 
69
 Vgl. Gongaleva (1993) S. 18 
70
 Vgl. Brahm  (1998) S.14 
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Tab. 1: Das bulgarische Bruttoinlandsprodukt (1980  1990) 
Quelle: Eigene Darstellung/NSI Sofia 
In den sechziger Jahren zeigte die intensive Industrialisierungspolitik der Regierung bereits 
erste Schwächen. Es kam zu Disallokationen von Ressourcen und in weiterer Folge zu 
Versorgungsengpässen in der Produktion von Gütern. Ausgewählte Branchen, wie die 
Schwerindustrie, wurden zunehmend gefördert, wodurch dieser Wirtschaftszweig florierte. 
Die Leicht- und Konsumgüterindustrie, der Wohnungsbau und der Verkehrssektor wurden 
hingegen sehr stark vernachlässigt. 71  
Ein weiteres Problem für das System der Planwirtschaft stellte die verzerrte 
Informationsweitergabe dar. Sehr häufig wurden nicht erreichte Planvorgaben verfälscht, um 
Fehler der kommunistischen Agenten zu verschleiern. Die Angabe richtiger Plankennzahlen 
war jedoch ein wichtiges Kriterium für die gesamte Volkswirtschaft, da aufgrund dieser 
Ergebnisse der nächste Fünfjahresplan erstellt wurde. Ein fortschreitender Rückgang von 
Arbeitskräften, Koordinationsschwierigkeiten bei der Versorgung der Betriebe mit Rohstoffen 
sowie Abweichungen von den Planvorgaben lösten schlussendlich eine notwendig 
gewordene Wirtschaftsreform aus.72    
                                                
71
 Vgl. Wyzan (1996) S. 78 
72
 Vgl. Krause (2000) S. 47 
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Seit den 50er Jahren wurde das sozialistische System mehrmals reformiert, da bei der 
raschen Fusionierung vieler kleiner Privatbetriebe zu großen staatlichen Betrieben der 
Umstand vernachlässigt wurde, dass viele Arbeitskräfte nicht die entsprechende 
Qualifikation besaßen, da sie zuvor in der Landwirtschaft tätig waren. In den 70er Jahren 
wurden die Reformen fortgesetzt mit dem Streben nach Fusionierung zahlreicher 
Grossbetriebe. 1988 übernahmen die Staatsbetriebe bereits 97,9% der Industrieproduktion. 
Die Genossenschaften übernahmen mit nur 2% einen sehr kleinen Teil der Produktion; die 
Privatbetriebe waren mit einem Anteil von 0,1% zu vernachlässigen. Die wirtschaftliche 
Produktion verlagerte sich zunehmend auf den Industriesektor. 1980 wurden 60% des BIP 
durch den Industriesektor gebildet, der Anteil des Agrarsektors war im Vergleich dazu 
verschwindend klein.73 
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Tab. 2: Bruttoinlandsprodukt nach Sektoren74 
Quelle: Eigene Darstellung/NSI Sofia/Gongalova 
Bulgarien geriet, wie auch viele andere Staaten des COMECON, mehr in den 
Einflussbereich der UDSSR, wodurch sich eine wirtschaftlich wachsende Abhängigkeit zur 
UDSSR und den Staaten des COMECON abzeichnete.75 
                                                
73
 Vgl. Gongalova (1993) S.19 
74
 Die Sektoren sind laut der geltenden nationalen Klassifizierung festgelegt 
75
 Vgl. Dobrinsky (1997a) S. 3 
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Folgende Darstellung unterstreicht die Entwicklung der bulgarischen Volkswirtschaft in 
einem zehnjährigen Betrachtungszeitrahmen.  
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Tab. 3: Struktur des Warenaustausches 
Quelle: Eigene Darstellung/NSI, Sofia 
Diese Grafik veranschaulicht sehr gut die Struktur des Warenaustausches der bulgarischen 
Wirtschaft. Somit wird ersichtlich, dass unter sozialistischer Führung der Warenaustausch 
mit den COMECON Staaten am höchsten war. Unter allen MOEL Staaten betrieb 
Bulgarien den intensivsten Warenaustausch mit der UDSSR und den anderen 
teilnehmenden Staaten des COMECON. 1990 wurden 80,4% der bulgarischen Exportgüter 
von den MOEL Staaten erworben, die UDSSR war mit 64% der größte Abnehmer der 
bulgarischen Waren. Der Anteil am Warenaustausch (vorwiegend landwirtschaftliche 
Produkte und Industriegüter) mit der  Europäischen Gemeinschaft stieg erst wieder 1991 an, 
nachdem das sozialistische Modell zerbrach. Nichtsdestotrotz machten sich Anfang der 80er 
erste Anzeichen der Rezession bemerkbar. Viele Branchen verzeichneten nur ein 
schwaches oder zum Teil rückläufiges wirtschaftliches Wachstum. 76 
                                                
76
 Vgl. Wyzan (1996) S: 78 
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Tab. 4: Statistische Indikatoren während des Kommunismus 
Quelle: Eigene Darstellung/Wyzan (1996) 
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Im Laufe der sozialistischen Planwirtschaft konnte besonders im Zeitraum von 1986 1989 
eine Stagnation in den Branchen der Industrie bzw. des Baugewerbes von -3.2% bzw. -3.6% 
beobachtet werden. Das rückläufige Wachstum der einzelnen Branchen hatte in Folge 
Auswirkungen auf das bulgarische Bruttoinlandsprodukt und somit negative Konsequenzen 
für den Finanzhaushalt. Binnen einem Jahr, von 1985 bis 1986, stieg die 
Auslandverschuldung Bulgariens um mehr als das Doppelte auf ~ 5 Billionen US Dollar an. 
Auch in den folgenden Jahren konnte die Auslandsverschuldung nicht abgebaut werden, 
sondern wuchs stetig weiter.  
Verschuldung des bulgarischen Staatshaushaltes 
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Tab. 5: Verschuldung des bulgarischen Staatshaushaltes 
Quelle: Eigene Darstellung / Zloch  Christy (1996) 
Gründe für diese Entwicklungen lagen einerseits an einer schlechten Wirtschaftsleistung, die 
aus dem System der bulgarischen Wirtschaft hervorging, und andererseits an einer Vielzahl 
externer Einflüsse. Als internen Faktor kann man den Bedarf an Investitionen betrachten, 
entstanden durch eine verstärkte Nachfrage nach neuen Maschinen und Equipment, die 
üblicherweise aus den westeuropäischen Staaten importiert wurden, da Bulgarien nicht über 
die nötigen Ressourcen beziehungsweise das Know-how verfügte, um diese selbst 
herzustellen. Des Weiteren musste Bulgarien einen Auslandskredit aufnehmen, um die 
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Nachfrage nach Konsumgütern über den Import von Waren, meistens aus dem Westen, 
befriedigen zu können. Ein externer Faktor, der die bulgarische Wirtschaft auch schwächte, 
waren die geänderten Handelbeziehungen mit der Sowjetunion. Der zuverlässige Lieferant 
von billigen Rohstoffen, wie bspw. Rohöl, konnte Bulgarien bestimmte Rohstoffe nicht mehr 
unter den marktüblichen Preisen anbieten. Als Konsequenz orientierte sich die UDSSR an 
westeuropäischen Preisen, wodurch der relative Rohstoffpreis explodierte. Bulgarien, das 
Land in dem die Produktion von exportorientierten Halbfertigprodukten dominierte, konnte 
nicht rasch genug die gestiegen Preise an ihre Abnehmer weitergeben. Die internen und 
externen Turbulenzen hatten zur Folge, dass gegen Ende der 80er Jahre die Staatschulden 
auf 9.2 Milliarden US-Dollar anwuchsen, wodurch ein Rückgang von ausländischen 
Investitionen ausgelöst wurde.77  
In Anbetracht dieser Erkenntnisse und der Tatsache, dass die Handelsbeziehung Bulgariens 
mit der UDSSR zu zerbrechen drohte, war es unvermeidlich, dass das Land mit dem 
endgültigen Zerbrechen des Kommunismus im November 1989 in eine tiefe Wirtschaftskrise 
stürzte. Es wurde höchste Zeit wichtige Reformen durchzuführen, um rasch im freien Handel 
wettbewerbsfähig zu werden. Wie bereits in Kapitel 2.2 erwähnt, begann nun die Zeit der 
Transformation, die einen Übergang von einer starren Planwirtschaft, hin zu einer freien 
Marktwirtschaft bewirkte. Die kurze Lebensdauer von zahlreichen postkommunistischen 
Regierungen beeinflusste den Wandlungsprozess der stark angeschlagenen bulgarischen 
Volkswirtschaft negativ.78         
                                                
77
 Vgl. Zloch-Christy (1996) S.136 
78
 Vgl. Ezkenazi u.a. (1996) S. 189ff 
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3.2 Anatomie der bulgarischen Transformation 
Bulgarien hatte nach Beendigung der sozialistischen Wirtschaftspolitik zahlreiche Aufgaben 
zu erfüllen. Mängel in der Inflationsbekämpfung, der Privatisierung, im Wirtschaftswachstum, 
in der Bekämpfung der Arbeitslosigkeit und Probleme in der Koordination bzw. Akquirierung 
von ausländischen Direktinvestitionen mussten rasch behoben werden, um die 
Transformation zu einer freien Marktwirtschaft rasch zu bewerkstelligen. In diesem Abschnitt 
wird analysiert, welche Faktoren für eine erfolgreiche Transformation wichtig sind. Es wird 
ein kurzer Überblick über theoretische Ansätze wie Schocktherapie und Gradualismus 
gegeben und in Folge werden Ansätze der bulgarischen Transformation analysiert,  
Probleme bzw. Fehlentscheidungen aufgezeigt und mit einer kritischen Betrachtungsweise 
abgerundet.79   
Unter Transformation ist die Überführung einer Zentralverwaltungswirtschaft in eine 
dezentral organisierte Marktwirtschaft zu verstehen, was den Übergang von staatlichen 
Eigentumsrechten und zentraler Preisregulierung zu individuellen Eigentumsrechten und 
funktionierenden Preismechanismen des Marktes bedeutet. 80 
3.2.1 Prioritäten einer erfolgreichen Wirtschaftspolitik 
In der Literatur können zwei  Lösungsansätze hinsichtlich eines Systemübergangs betrachtet 
werden. Die Transformation unter dem Ansatz der Schocktherapie sieht eine sofortige 
Aufhebung des Staatssozialismus und eine rasche Etablierung marktwirtschaftlicher 
Strukturen vor, hingegen folgt das Prinzip des Gradualismus einer langsamen, schritt-
weisen Auflösung sozialistischer Strukturen.  
Schocktherapie vs. Gradualismus 
Schocktherapie , in der Literatur auch als Big-Bang-Theorie bezeichnet sieht eine rasche 
Reformierung institutioneller Strukturen vor. Die Minimierung des Zeitbedarfs hat höchste 
Priorität, da eine kurzzeitige Krise für die Bevölkerung als eher zumutbar angesehen wird, 
als eine lang anhaltende Stagnations- oder sogar Rückbildungsphase. Eine solche Art der 
Transformation kann nur dann umgesetzt werden, wenn eine breite Zustimmung der 
                                                
79
 Vgl. Kartchev (2004) S.2 
80
 Andrews u.a. (2001) S.56 
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Bevölkerung vorhanden ist bzw. die Regierung dazu bereit ist die richtigen Rahmen-
bedingungen (siehe Kapitel 3.2.2) zu schaffen, um dies durchzuführen. 
Die Theorie des Gradualismus empfiehlt eine langsame, fast schon zögerliche 
Vorgehensweise bei der Aufweichung sozialistischer Strukturen. Soziale Abfederung und 
Kontrolle des Transformationsprozesses stehen über dem Faktor Zeit, der hier eine 
ungeordnete Rolle einnimmt. Es wird angenommen, dass bei einer Aufteilung der sozialen 
Kosten der Systemtransformation über einen längeren Zeitraum, der gesamte Prozess für 
die Bevölkerung erträglicher ist und die Regierung eine bessere Kontrolle darüber behält.81   
Ein gradueller Systemwechsel setzt stabile Bedingungen voraus. Turbulente bzw. 
revolutionsartige Einflüsse, sowie der Verlust einer starken Staatsführung bewirken einen 
Zusammenbruch des stabilen Gleichgewichts, wodurch ein Systemwechsel mittels 
Gradualismus nicht mehr möglich ist. Von zahlreichen MOEL war Ungarn eines der wenigen  
Transformationsländer, welches  ideale Voraussetzungen für einen graduellen System-
wandel aufwies. Einige Strukturen planwirtschaftlicher Elemente waren bereits aufgelöst und 
es wurden die ersten Schritte zu einer freien Marktwirtschaft gemacht. Die Wahl der 
Transformationsmethode radikal vs. zögerlich trifft auf lange Sicht gesehen jedoch die 
Bevölkerung. Viele Menschen sozialistischer Länder, darunter auch Ungarn und Bulgarien, 
hatten unter dem Einfluss planwirtschaftlicher Strukturen zu leiden. Mit dem Zusammenbruch 
des sozialistischen Systems kollabierte die Wirtschaft und der Ruf nach raschen Reformen 
wurde laut, wodurch sich die Schocktherapie in zahlreichen osteuropäischen Ländern 
durchsetzen konnte.82   
Elemente der Transformation 
Die oben angeführten Erläuterungen werden nun durch die Elemente der Transformation 
ergänzt. Die Abschaffung von so genannten Herrschaftssäulen und die Errichtung einer 
Verfassung des wirtschaftlichen Wettbewerbs nimmt eine zentrale Rolle in zahlreichen 
Systemtransformationen ein. Angemerkt sei, dass ein funktionsfähiges Preissystem, sowie 
die Überwindung von Informations-, Anreiz- und Kontrollproblemen, wichtige Faktoren für die 
marktpreisliche Wirtschaftsrechnung sind.83 
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Hauptelemente einer erfolgreichen Transformation:84
1. Liberalisierungsphase 
Die Freigabe von fixen Preisen während des Transformationsprozesses nimmt eine nicht 
unbedeutende Rolle ein. Für sensible Bereiche können für die Übergangszeit noch 
administrative Preise gelten, jedoch sollte als Ziel eine weitgehende Regulierung der Preise 
über den Markt sein.   
2. Stabilisierungsphase 
In dieser Phase findet die Transformation der Fiskal- und Geldpolitik statt. In Anbetracht 
oftmals turbulenter politischer Gegebenheiten, ist es umso wichtiger, dass die Ordnung der 
Wirtschaftspolitik gewahrt wird. Infolgedessen wird versucht die Glaubwürdigkeit für die neue 
Staatsführung zu erhöhen, indem gleichzeitig ein soziales Sicherungssystem etabliert wird.  
3. Privatisierungsphase 
Diese Phase sieht die Überleitung zahlreicher staatlicher Betriebe in Privateigentum vor. 
Gleichzeitig sollte die Gründung von neuen privaten Betrieben durch die Regierung gefördert 
werden, da dieser Transformationsfaktor ein wichtiger Bestandteil für die Absolvierung einer 
erfolgreichen Transformation ist. Zahlreiche sozialistische Staaten konnten jedoch kein 
ausgeprägtes Unternehmertum aufweisen. Die Zentralverwaltungswirtschaft, wie dieser 
selbsterklärende Begriff bereits zum Ausdruck bringt, hatte als Ziel, das Land zentral zu 
steuern, wodurch der Unternehmergeist nur von einer dünnen Bevölkerungsschicht bewahrt 
blieb. Der Mittelstand konnte daher nicht die benötigte Stabilität erbringen. 
3.2.2  Probleme und Herausforderungen für die bulgarische Transformation 
Bulgarien hatte nach dem Zusammenbruch des sozialistischen Systems mit einer Reihe von 
Problemen zu kämpfen. Die bulgarische Wirtschaft war von einer tiefen Rezession geplagt, 
das Land hatte eine tief greifende Finanzkrise zu überwinden und der Verlust wichtiger 
Handelsbeziehungen mit den COMECON-Staaten verschärfte die prekäre Lage.85   
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Wirtschaftliche Altlasten aus den 80iger Jahren, wie beispielsweise das Versäumnis von 
wichtigen Investitionen, das Fehlen von finanziellen Reserven und eine ausgeprägte 
Auslandsverschuldung hatten zur Folge, dass Bulgarien eine Reihe von Problemen zu lösen 
hatte.86  
Folgende Aufgaben mussten dringend erledigt werden:87
Stabilisierung der bulgarischen Wirtschaft mit dem Ziel, eine langfristig hohe 
Arbeitslosigkeit der Bevölkerung zu vermeiden. 
Verbesserung der Ressourcenallokation und Erhöhung der Produktivität. 
Steigerung der Wirtschaftbeziehungen mit der Europäischen Union und den 
ehemaligen Ländern des COMECON, um in Zukunft die Möglichkeit zu haben 
wirtschaftlich zu wachsen. 
Liberalisierung von staatlich kontrollierten Preisen und Aufheben von Handels-
hemmnissen. 
Etablieren von hard budget contraints , die ein Anwachsen der Staatsschulden 
verlangsamen bzw. schrumpfen lassen sollen. 
Steigerung von ausländischen Direktinvestitionen.  
Basierend auf der Grundlage dieser zu erfüllenden Aufgaben wurde 1991 das 
Stabilisierungsprogramm mit Unterstützung des Internationalen Währungsfond (IWF) 
gestartet. Für eine erfolgreiche Transformation musste die Regierung  diese Aufgaben ernst 
nehmen, da liberalisierte Preise und wachsender Wettbewerbsdruck unweigerlich zur 
Erhöhung der Inflation führen könnte.88 
Das Stabilisierungsprogramm Februar 1991 
Im Februar 1991 wurde, mit Zustimmung des IWF, begonnen die ersten Reformvorhaben in 
die Realität umzusetzen. In Bezug auf Preisliberalisierungen, sowie der Handels-, 
Einkommens-, Geldmarkt- und Finanzpolitik wurden Reformen geplant.  
                                                
86 Vgl. Wyzan (1996) S. 78, Stern (1996) S. 13 
87 Vgl. Zloch-Christy (1996) S. 146 
88 Vgl. Stern (1996) S. 13 
   
35  
Preisbildung
Güter, die während des Sozialismus einer staatlich kontrollierten Preisbildung unterlagen, 
befanden sich 1991 in einer sukzessiven Preisliberalisierung, die in vielen Fällen zu einer 
Erhöhung der Preise führte. 70% des Einzelhandelsumsatzes wurden bereits im Februar  
1991 durch liberalisierte Preise erwirtschaftet. Auch jene Sektoren, die vorerst nicht 
liberalisiert wurden, erfuhren durch den Wegfall von Subventionen ein Ansteigen der Preise 
(z.B.: Milch 500%, Öffentlicher Verkehr 1100%). 90% der Waren des täglichen Bedarfs mit 
Ausnahme des Energiesektors und des öffentlichen Verkehrs waren mit Februar bereits 
liberalisiert. Die Preisbildung unterlag in diesen Bereichen weiterhin dem Einflussbereich des 
Staates.89  
Handelspolitik
Weitere Elemente des Stabilisierungsprogramms waren die Eliminierung von allen 
quantitativen Importrestriktionen, die Reduzierung von Exportverboten sowie der Abbau von 
Lizenzbestimmungen, die eine Volumensbeschränkung bulgarischer Güter vorsahen. 
Bulgarische Unternehmen konnten von nun an ohne Inanspruchnahme sozialistischer 
Zwischenorganistionen am freien Warenverkehr teilnehmen. Die am 1. Februar eingeführten 
Bestimmungen für den Devisenmarkt waren zu diesem Zeitpunkt die Liberalsten von allen 
osteuropäischen Ländern, deren Wechselkursbestimmungen an den Interbankenmarkt 
gekoppelt waren. Bulgarien hatte trotz aller Einwände, ausländische Devisen zu kaufen, 
einen freien Wechselkurs des bulgarischen Lewa ermöglicht.90  
Einkommenspolitik
In Bulgarien wurde während der Zentralverwaltungswirtschaft das Recht auf Arbeit gesetzlich 
verankert. Der Bürger hatte somit das Recht auf einen Arbeitsplatz, wodurch in zahlreichen 
Betrieben mehr Mitarbeiter in einem Unternehmen beschäftigt waren, als  gebraucht wurden. 
Die Entlohnung wurde zentral festgelegt, wodurch kein zusätzlicher Anreiz geschaffen 
werden konnte, die Qualität und Menge der Produktion zu steigern.91 
Mit der Einführung des Stabilisierungsprogramms wurde der Versuch unternommen, die 
Ausgaben für Löhne unter Kontrolle zu bekommen. Eine Beschränkung für Lohnausgaben 
bei staatlich geführten Unternehmen wurde eingeführt und es musste eine zusätzliche 
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Steuer gezahlt werden, falls die Unternehmen das Budget für Löhne überschritten. Die 
Firmenleitungen sollten dadurch motiviert werden Personal abzubauen.  Die Konsequenz 
war ein Ansteigen der Arbeitslosigkeit und eine Reduzierung der realen Löhne und des 
Lohngefälles. 1991 fielen die realen Löhne um 39% unter Bedachtnahme der stark 
steigenden Inflation. Zusammengefasst kann man daher festhalten, dass die Regierung das 
Ziel erreichte, die unkontrolliert wachsenden Lohnausgaben unter Kontrolle zu bringen. 
Betriebe, die erfolgreich die Vorgaben einhielten, bzw. die geforderten Lohnvorgaben 
unterschritten, konnten mit einer quartalsmäßigen Anhebung der Löhne rechnen.92        
Finanzpolitik
Eine weitere Maßnahme für eine stabilere bulgarische Volkswirtschaft war die Reduzierung 
der Staatsschulden. Diese sollten auf einen Anteil von 3,5% des BIP gesenkt werden und die 
Subventionierung von verlustschreibenden Unternehmen drastisch auf einen Anteil von 2-3% 
des BIP begrenzt werden. Ein wichtiger Faktor dafür war die vorhin erwähnte Reduktion der 
Ausgaben für Löhne, doch weitere Maßnahmen mussten ebenfalls unternommen werden, 
um das geplante Ziel zu erreichen. Bereits 1993 wurde jedoch klar, dass eine starke 
Reduktion der Staatsausgaben, unter Bedachtnahme von Sparprogrammen, nicht möglich 
war, wodurch das Defizit von einem Anteil von 5,3% des BIP auf 11,4% empor schnellte. Die 
schlechte Performance der Staatsbetriebe wurde in einer Reduktion der Einnahmen aus der 
Gewinnsteuer widergespiegelt. Diese erlitt einen Verlust von 23,2% des BIP auf lediglich 
4,6% des BIP. Erfolgreich war hingegen der Trend der Staatssubventionen. Im 
Beobachtungszeitraum von 1990 bis 1992 fiel dieser Anteil von fast 16% des BIP auf einen 
geringen Anteil von knapp 1,2%. Es wurden nämlich nur mehr der Energiesektor und der 
öffentliche Sektor subventioniert. Die insolventen Staatsbetriebe sollten prinzipiell nicht mehr 
subventioniert werden, doch dies geschah auf Umwegen über staatlich geführte 
Kreditbanken.93 
Der langwierige Privatisierungsprozess 
Ein weiteres Element für eine erfolgreiche Transformation ist die Privatisierung staatlicher 
Betriebe. Unter allen postkommunistischen Staaten wies Bulgarien Ende der 80er Jahre, mit 
einem Anteil von 90%, den größten Prozentsatz an Staatsbetrieben auf. Im April 1992 wurde 
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die Privatisierungswelle von Staatsbetrieben gestartet, nachdem ein Gesetz für 
Transformation und Privatisierung von Staats- und Kommunalbetrieben eingeführt wurde. 
Das Gesetz ließ zu, dass die Privatisierung durch marktorientierte Stellen (Auktionen, 
Ausschreibungen, öffentliche Verhandlungen) oder durch das Modell der 
Mitarbeiterkaufoption abgewickelt wurde. Bei der zweiten erwähnten Option konnten die 
Angestellten maximal 20% des Eigentums gratis oder mit einem Rabatt erwerben. Die 
Entscheidung für diese Kaufoptionen unterlag drei verschiedenen Entscheidungsträgern, die 
je nach Wert des Unternehmens herangezogen wurden. Bis 70 Mio. Lewa wurde die 
Privatisierung von den branchenspezifischen Ministerien abgewickelt, ab 70 Mio. Lewa bis 
200 Mio. Lewa wurde der Vorgang von Privatisierungsagenten (PA) abgewickelt, darüber 
oblag die Durchführung sehr wohl den PA s, jedoch wurde die Entscheidung von einem 
Ministerrat getroffen. Ziel dieser Operationen war es, dass verlustbringende Unternehmen 
rasch privatisiert wurden, damit diese den Finanzhaushalt des bulgarischen Staates nicht 
weiterbelasten würden. Doch 1993 wurden nur 15% der Privatisierungsentscheidungen 
umgesetzt, wodurch die Nationalversammlung im Juli 1994 ein Gesetz beschloss, dass den 
Kauf von Staatsbetrieben durch Vouchers erleichtern sollte. Dadurch sollten Angestellte 
zum  Kauf von kleinen Betrieben motiviert werden. Es wurde ein Zentrum für 
Massenprivatisierungen gegründet, das vom Ministerrat beauftragt wurde die Organisation 
für die zukünftigen Massenprivatisierungen zu übernehmen.94  
Zusammenfassend kann man festhalten, dass Bulgarien zahlreiche Maßnahmen getroffen 
hat, um die Transformation zu einer freien Marktwirtschaft rasch zu bewerkstelligen. In einem  
länderübergreifenden Vergleich mit anderen Transformationsstaaten wird ersichtlich, dass 
eine rasche Erholung der Wirtschaft in jenen Ländern erfolgte, in denen entscheidende 
Reformen zügig und radikal durchgeführt wurden, und eine makroökonomische Stabilität 
gewährleistet ist.  
Die Dauer des Übergangs wird vom Entwicklungsrückstand, der wirtschaftlichen 
Performance und der geografischen Nähe zu stabilen entwickelten Marktökonomien 
beeinflusst. Bulgarien hatte von Beginn einen schweren und langwierigen Übergang zu 
bestreiten, da sowohl die wirtschaftliche Leistung als auch der Entwicklungsfortschritt nur 
sehr zögerlich Besserungen zeigten. Geografisch gesehen hatte Bulgarien keine 
wirtschaftlich starken Nachbarstaaten, die das Land in dieser ungünstigen Situation 
unterstützen konnten. Diese Gegebenheiten führten unweigerlich zu einem Anwachsen von 
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Problemen, die schlussendlich zur Entwicklung der bulgarischen Krise führten, welche im 
nächsten Abschnitt genauer betrachten werden.95  
3.2.3 Die Entstehung der bulgarischen Krise  
Die Stabilisierungsbemühungen der bulgarischen Wirtschaft waren nicht unbedingt ein 
Paradebeispiel für eine erfolgreiche Transformation. Bis zur Krise im Jahr 1996 machte 
Bulgarien bereits einen relativ stabilen Eindruck, jedoch konnten all diese Bemühungen das 
Land nicht vor einem Transformationsmisserfolg bewahren. Anfang 1997 brach das 
bulgarische Bankensystem in Verbindung mit einer getriebenen Hyperinflation endgültig 
zusammen. Im Folgenden wird versucht die Ursachen der bulgarischen Krise zu analysieren, 
um anschließend eine kritische Betrachtung durchführen zu können.96  
The Bulgarian crisis has its origin in the inefficient and unviable state-owned sector of the 
economy, but due to soft budget constraints and repeated bail-outs its spread to the public 
finances, the banking system and the financial market. 97  
In der Literatur wird häufig über die wichtigen Determinanten einer freien Marktwirtschaft 
diskutiert, welche der Grundstein für eine stabile Volkswirtschaft ist. Es konnte die Erkenntnis 
gewonnen werden, dass in Hinblick auf das makroökonomische Gleichgewicht eine 
Kombination aus Wechselkursstabilität, finanzieller Offenheit und Währungsunabhängigkeit 
nicht möglich ist, da in diesem Zusammenhang wichtige Kontrollmaßnahmen von Nöten 
wären. Diese würden wiederum die Flexibilität der einzelnen Determinanten bremsen, 
wodurch ein Ungleichgewicht entstünde und so das System die Stabilität verlieren würde.  
Das Mundell-Fleming Modell empfiehlt für Gesellschaften der freien Marktwirtschaft eine 
Orientierung der Maßnahmen nach der Wechselkurspolitik. Es wird angenommen, dass ein 
flexibler Wechselkurs in Verbindung mit einem Zuwachs an finanziellen Mitteln längerfristig 
eine Steigerung an Netto-Exporten liefert und gleichzeitig einen höheren Output 
verzeichnet. Der Wechselkurs würde unter Bedachtnahme dieses Szenarios abnehmen und 
umgekehrt würde ein Verlust an finanziellen Mitteln den Wechselkurs erhöhen.98  
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Je größer die Flexibilität von Löhnen und Preisen, desto geringer wäre der Druck auf 
notwendige Anpassungen des Wechselkurses. Es konnte beobachtet werden, dass ein 
flexibler Wechselkurs Aufschluss über etwaige finanzielle Belastungen gibt, da sich ein 
makroökonomisches Ungleichgewicht einstellen würde. Ein schwankender Wechselkurs 
hätte somit Auswirkungen auf Löhne und Preise, wodurch bspw. die Nationalbank 
gezwungen wäre, regulierende Maßnahmen einzuleiten, um das makroökonomische 
Gleichgewicht schnell wiederherstellen zu können.99  
Bulgarien schaffte es nicht, sein makroökonomisches Gleichgewicht zu bewahren, da 
externe Störfaktoren, wie auch intern versäumte Reformen, immer wieder ein 
Ungleichgewicht bewirkten. Die Destabilisierung der Geldnachfrage in einer sehr heiklen und 
instabilen Umwelt führte unweigerlich zu einer makroökonomischen Instabilität und in eine 
einschneidende Wirtschaftskrise. Die bulgarische Wirtschaftskrise unterteilt sich in die 
Finanz-, Banken- und Währungskrise, welche nun erläutert werden.100 
Finanzkrise 
Bulgarien versuchte, unter Einhaltung einer strengen Geldmarktpolitik und der Kontrolle des 
Geldangebots, die Stabilisierung der angeschlagenen Wirtschaft zu erreichen. Die 
bulgarische Nationalbank (BNB) verwendete unter anderem das Instrument der Kredit-
höchstgrenze für Geschäftsbanken. Dieses Instrument versuchte, der zunehmenden Anzahl 
von Krediten der Geschäftsbanken entgegenzuwirken, bis im August 1994 diese 
Kontrollmaßnahme abgeschafft wurde und über den Mechanismus des freien Marktes 
geregelt wurde. Das wichtigste Werkzeug für eine stabile Wirtschaft der BNB war der 
Leitzinssatz, da dieser aufgrund der hohen Abhängigkeit der Geschäftsbanken von der 
Zentralbank weitreichende Auswirkungen auf die gesamte bulgarische Wirtschaft hatte. Die 
Preispolitik des gesamten Bankensektors stand in Verbindung mit dem Leitzinssatz, da 
zahlreiche Zinsverträge in Bulgarien einen variablen Zinssatz verwendeten, die wiederum als 
Grundlage den Leitzinssatz hatten. 101   
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Die Finanzkrise begann sich abzuzeichnen als Bulgarien es verabsäumte wichtige 
Reformierungsmaßnahmen zu setzen und weiterhin verlustbringende Staatbetriebe 
subventionierte. Die Finanzierung von chronischen Budgetdefiziten war ein großes Problem 
für die bulgarische Volkswirtschaft, die schlussendlich alle wirtschaftlichen, sozialen und 
politischen Aspekte des bulgarischen Lebens betraf.  
No large state-owned firm was declared bankrupt until the summer of 1996 102  
Die Kombination aus beiden Faktoren belastete den öffentlichen Haushalt stark, wodurch ein 
Schneeballeffekt ausgelöst wurde. Die Finanzierung maroder Staatsbetriebe führte zu einem 
Anwachsen der Staatsschulden, wodurch Bulgarien gezwungen war im Ausland finanzielle 
Unterstützung zu suchen, um weiterhin zahlungsfähig zu bleiben. Die hohen Zinszahlungen 
von ausländischen Krediten beeinträchtigten den bulgarischen Finanzhaushalt enorm. Die 
öffentliche Verschuldung machte im Jahr 1996 17% des BIP aus. Bulgarien befand sich ohne 
Zweifel zu diesem Zeitpunkt in einer gefährlichen Schuldenfalle, da chronische 
Budgetdefizite nicht vermieden werden konnten und die Verschuldung weiter anwuchs.103  
Zusammengefasst kann man festhalten, dass Bulgarien eine Reihe von Versuchen 
unternahm, um die Verschuldung in den Griff zu bekommen, doch 1996 war die finanzielle 
Lage Bulgariens buchstäblich außer Kontrolle geraten. Eine Kombination aus verschieden 
Faktoren (siehe Kapitel 3.2.2) führte zu einer instabilen wirtschaftlichen Situation, welche 
wiederum eine Bankenkrise auslöste.  
Bankenkrise 
Die Bankenkrise wie auch die Finanzkrise eskalierten aufgrund der policy of soft budget 
constraints . Es wurde verabsäumt strenge Budgetrestriktionen einzuführen und auch zu 
kontrollieren. Eine schlechte Überwachung des Bankensektors gekoppelt mit miss-
bräuchlichen Bankpraktiken, die zumeist von der Leitung toleriert wurden, verschlimmerte die 
Situation zahlreicher Geschäftsbanken. Ein entscheidender Faktor für den Zusammenbruch 
des bulgarischen Bankensystems waren so genannte bad loans . Zahlreiche bulgarische 
Banken vergaben uneinbringbare Kredite an verlustbringende Betriebe, ohne Einbehalt von 
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Sicherheitsklauseln. Die Firmenleitung pflegte häufig ein gutes Verhältnis zu den 
Bankdirektoren, wodurch Kredite genehmigt wurden, die eigentlich nicht genehmigt werden 
hätten dürfen. Mit dem Konkurs des Betriebes konnte schlussendlich die Bank die offene 
Schuld nicht mehr einholen. Da ausländische Investitionen nur sehr spärlich getätigt wurden, 
konnte der bulgarische Bankensektor nur mehr aufgrund bulgarischer Privatanleger weiterhin 
bestehen.104  
Bereits Ende 1995 verschärfte sich die Lage zahlreicher Banken, da die Kumulation 
insolventer Kredite viele Banken stark belastete. Das bulgarische Bankensystem erlitt einen 
beträchtlichen Imageverlust und dies führte zu einer massiven Plünderung der Sparkonten. 
Im Zeitraum Oktober 1995 bis September 1996 wurden in Bulgarien 82 Milliarden Lewa (840 
Mio. US-Dollar) behoben, wodurch zahlreiche Banken zahlungsunfähig wurden. Eine 
massive Kapitalflucht wurde ausgelöst als Ende 1996 15 Geschäftsbanken in den Konkurs 
schlitterten.105 
Währungskrise 
Bulgariens Währungskrise war der Kern der bulgarischen Wirtschaftskrise und zeichnete 
sich bereits seit 1994 ab. Wie in dem vorangegangenen Kapitel erwähnt, war auch hier ein 
Grund für den Ausbruch der Krise die direkte Finanzierung von Budgetdefiziten. Dieses 
Szenario störte das Gleichgewicht des Wechselkurses und führte zu einer Überbewertung 
des bulgarischen Lewa. 106  
Als Stabilisierungsmaßnahme der Behörden wurde der Leitzinssatz  relativ hochgehalten, 
um ein beträchtliches Zinssatzgefälle zu etablieren. Die Geldnachfrage sollte konstant 
gehalten werden, um den Wechselkurs zu stabilisieren. Doch auf Druck der Finanzbehörden 
musste die Zentralbank den Leitzinssatz senken, wodurch das Zinssatzgefälle eliminiert 
wurde und die Geldnachfrage sich allmählich destabilisierte. Ein kurzfristiges positives 
Zinssatzgefälle konnte die Nachfrage nach dem bulgarischen Lewa erhöhen, doch auf 
längere Sicht gesehen konnte die Kombination aus Finanzkrise und Bankenkrise den 
Teufelskreis nicht durchbrechen und führte zu einem kontinuierlichen Kursverlust des 
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bulgarischen Lewa. Versuche der bulgarischen Behörden die Währung zu stabilisieren 
schlugen fehl und somit befand sich Bulgarien 1997 in einer Hyperinflation von 578%.107  
Abb. 2:    Zinssatzgefälle und reales Geldangebot 
Quelle:          Dobrinsky (1997) 
1997 konnte ein Übereinkommen mit dem IWF getroffen werden, in dem der bulgarische 
Lewa der damaligen deutschen Mark angebunden wurde. Es war möglich im Verhältnis 
1000:1 zu einem fixen Wechselkurs zu tauschen, wodurch das Vertrauen der Bevölkerung in 
die Binnenwährung wuchs. Im nachfolgenden Kapitel werden nun die Auswirkungen der 
wirtschaftlichen Krise Bulgariens auf einzelne makroökonomische Kennziffern noch etwas 
genauer betrachtet. Des Weiteren steht die Überwindung der Transformationskrise zu einer 
freien, vor allem funktionierenden, Marktwirtschaft, die für eine Integration in die Europäische 
Union von großer Bedeutung ist im Mittelpunkt der kritischen Betrachtung.108 
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3.3 Transformationsbedingte makroökonomische Kennzahlen in einem 
zehnjährigen Betrachtungszeitraum (1990  2000) 
Die Auswirkungen des Zerfalls des kommunistischen Systems, die zähen Jahre der 
Transformation, die tiefe Wirtschaftskrise Ende 1996 und der Weg der wirtschaftlichen 
Stabilisierung sind Kernthema dieses Abschnittes. 
Um die Entwicklung der wirtschaftlichen Lage Bulgariens besser zu veranschaulichen, 
werden die wichtigsten makroökonomischen Faktoren detailliert aufgeschlüsselt und 
anschließend einer kritischen Betrachtung zugeführt. Die Einteilung erfolgt in die Faktoren 
des realen Sektors, der externen Einflüsse und dem Finanzsektor.  
3.3.1 Der reale Sektor 
3.3.1.1 Das bulgarische Bruttoinlandsprodukt 
Transformationsbedingte Turbulenzen beeinflussten vor allem das BIP der bulgarischen 
Volkswirtschaft. In den ersten Jahren seit der Wende verzeichnete das reale BIP eine 
zunehmende jährliche Stagnation. Den Höhepunkt erreichte es im Jahre 1996 zu Beginn der 
Wirtschaftskrise. Das nominelle BIP stieg inflationsbedingt von 1.761,17 Milliarden US-Dollar 
auf 17.432,55 Milliarden US-Dollar. Das reale BIP setzte aber den Trend der letzten Jahre 
fort und belief sich im Jahr 1996 auf -9,40%. Die, seit Beginn des Jahres 1989 einsetzende 
Depression, konnte schlussendlich im Jahre 1998 überwunden werden. Der im Jahr 1999 
beginnende Kosovokonflikt hatte zwar negative Folgen auf die bulgarische Volkswirtschaft, 
da es einen Einbruch des realen BIP Wachstums gab, doch der positive Trend setzte sich 
in den folgenden Jahren fort.109   
Rapide Veränderungen gab es auch in den einzelnen Sektoren. Vor allem der 
Industriesektor litt unter den Folgen der Depression, da für Güter, die primär für den 
sowjetischen Markt bestimmt waren, keine Nachfrage mehr bestand. Insbesondere die 
Maschinenproduktion war stark betroffen, da der Hauptabnehmer die Sowjetunion war. 
Nachfolgende Grafik veranschaulicht den Trend der einzelnen Wirtschaftssektoren.110 
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Tab. 6: Bruttoinlandsprodukt nach Sektoren 
Quelle: Eigene Darstellung/BNB Statistical Yearbook (1992  2001) 
Aus dieser Grafik wird ersichtlich, dass im zehnjährigen Betrachtungszeitraum der 
Industriesektor stark stagnierte. Hatte der Industriesektor 1990 noch einen Anteil von fast 
51%, so sank dieser bis zum Jahr 2000 auf knapp 28%. Der Sektor der Forst- und 
Landwirtschaft blieb konstant, der Dienstleistungssektor erhöhte sich um 27% und machte 
einen Anteil von knapp 58% des bulgarischen BIP aus. Das rasche Anwachsen des 
Dienstleistungssektors wurde einerseits durch eine zügige Privatisierung des Einzelhandels 
ausgelöst (1992 waren bereits 50% des Einzelhandels privatisiert) und andererseits durch 
neue Servicesegmente in der Finanzbranche, im Tourismus und in der Beratung, da diese 
großteils privat geführt wurden. Dieser Wandel kam unter anderem dem Immobilienmarkt zu 
Gute, da sich der Trend auf diesen Sektor ebenfalls positiv auswirkte.111 
3.3.1.2 Inflation 
Die Inflation steht in einem engen Zusammenhang mit dem Budgetdefizit. Ein hohes 
Budgetdefizit kann sich negativ auf die Entwicklung der Inflation auswirken, da unabhängige 
Zentralbanken künstlich die Zinsen niedrig halten, um Zusatzeinnahmen durch die 
Expansion der Bargeldmenge zu erzielen. Dieser Umstand hatte auch für Bulgarien eine 
große Bedeutung, da kurze Zeit nach der Wende der Verbraucherpreis einen Anstieg von  
                                                
111
 Vgl. Dobrinsky (1993) S. 4 
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Tab. 7: Kennziffern des realen Sektors (1) 
Quelle: UNECE, Economic Survey of Europe , 2005 No.2 
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Tab. 8: Kennziffern des realen Sektors (2) 
Quelle: UNECE, Economic Survey of Europe, 2005 No. 2 
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23,80% im Vergleich zum Jahr 1989 erfuhr. 1991 stieg der Verbraucherpreisindex auf 
473,7%, im Jahr 1997 sogar auf 578%. Die verspäteten Reformierungsbemühungen der 
Regierung konnten die extreme Verteuerung der Konsumgüter nicht aufhalten. Die hohe 
Inflation der ersten Transformationsjahre und die tiefgreifende Wirtschaftskrise im Jahr 1996 
spiegeln sehr gut die Instabilität der bulgarischen Volkswirtschaft wider. Die  Bevölkerung 
spürte diese Unstimmigkeiten, da sich zahlreiche Waren des täglichen Bedarfs stark 
verteuerten bzw. knapp wurden.112 
3.3.1.3 Beschäftigung  
Zu sozialistischen Zeiten gab es faktisch keine Arbeitslosigkeit
Gab es während der Planwirtschaft eine Vollbeschäftigung, so änderte sich die Situation 
rasch, nachdem das sozialistische System zerbrach. Der Trend der steigenden 
Arbeitslosigkeit wurde durch tiefgreifende Umstrukturierungsmaßnahmen vorangetrieben, da 
ineffizient operierende Betriebe, im Laufe der Zeit, geschlossen wurden. Zahlreiche Betriebe 
konnten das Gleichgewicht zwischen Produktionswachstum und steigenden Lohnkosten 
nicht mehr aufrechterhalten, wodurch auch in diesen Sektoren eine Vielzahl an Mitarbeitern 
entlassen wurden. Ein weiterer treibender Faktor für die stark steigenden Arbeitslosenraten 
waren die zunehmenden Verbesserungen im Gesundheitssystem, im Pensionssystem und 
der sozialen Absicherung, da sich vermehrt Arbeitssuchende beim Arbeitsamt registrierten. 
Zusammengefasst kann festgehalten werden, dass die Arbeitsbeschäftigung in einem 
zehnjährigen Betrachtungszeitraum einen negativen Trend aufweist. Sinkende 
Exportvolumina beeinflussten ebenfalls im negativen Sinn die Arbeitslosenstatistik, da 
weniger Mitarbeiter in der Produktion gebraucht wurden. Die Arbeitslosenrate erhöhte sich 
von einer marginalen Rate von 1,8% im Jahr 1990 auf 17,9% im Jahr 2000. Ein Fünftel der 
bulgarischen Bevölkerung befand sich somit Ende 2000 in der Arbeitslosigkeit. Besonders 
stark betroffen war der Industriesektor, da hier die meisten Unternehmen aus Kostengründen 
geschlossen wurden.113    
                                                
112 Vgl. BNB und Brahm (1997) S.21 
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Die Beschäftigung in der Forst- und Landwirtschaft blieb über einen längeren 
Betrachtungszeitraum konstant (1990: 18.7%, 2000: 14,5%). Der Industriesektor schrumpfte 
von einem Anteil an der Gesamtbeschäftigung von  45,3% (1990) auf 27,8% (2000). Eine 
Verlagerung des Stellenangebots konnte beobachtet werden, da der Anteil am Dienst-
leistungssektor von 36% (1990) auf 57,7% (2000) zunahm.114 
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Tab. 9: Beschäftigung nach Sektoren 
Quelle: Eigene Darstellung/BNB Statistical Yearbooks (1992  2001) 
3.3.2 Der externe Sektor 
Viele ex-sozialistische Staaten wiesen während der starren Planwirtschaft einen sehr 
geringen bis fast keinen Anteil an ausländischen Direktinvestitionen auf. In vielen MOEL- 
Staaten, so auch in Bulgarien, konnten auf dem Weg zur freien Marktwirtschaft erste Erfolge 
an einem wachsenden Anteil an ausländischen Direktinvestitionen verzeichnet werden. 
Gründe lagen in der Preisliberalisierung und der zunehmenden Stabilisierung des BIP und 
dem, damit verbundenen, Wachstum des BIP. In der Theorie wird die Wechselwirkung 
zwischen Stabilität einer Volkswirtschaft und wirtschaftlicher Reform als wichtige 
Determinante für Investitionsvorhaben ausländischer Anleger hervorgehoben.115   
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Aussenwirtschaftliche Kennziffern
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Tab. 10: Aussenwirtschaftliche Kennziffern (1990  2000) 
Quelle: Eigene Darstellung/BNB (Statistical Yearbooks 1992  2001) 
1990 erhielt Bulgarien lediglich 4 Mio. US-Dollar an ausländischen Direktinvestitionen. Im 
Jahr 2000 waren es bereits 1002 Mio. US-Dollar. In den folgenden Jahren kam es zu einer 
weiteren Zunahme von ausländischen Finanzmitteln.  
Die Handelsbilanz wie auch die Leistungsbilanz zeigten im zehnjährigen Betrachtungs- 
zeitraum nur eine kurze Erholung des Defizits. Der bulgarische Staat konnte in den Jahren 
1997 und 1998 eine positive Handelsbilanz aufweisen, da mehr exportiert als importiert 
wurde.  Der Kosovokonflikt hatte jedoch 1999 fatale Folgen für den bulgarischen 
Aussenhandel, da 50% des bulgarischen Exports durch das ehemals jugoslawische Gebiet 
transportiert wurden. Transportumleitungen konnten aufgrund höherer Kosten nicht 
durchgeführt werden, wodurch Bulgarien am westeuropäischen Markt nicht mehr 
wettbewerbsfähig war und einen massiven Rückgang an Exportvolumen hinnehmen musste. 
Negative Veränderungen der Handelsbilanz hatten auch Konsequenzen für den 
Dienstleistungssektor, da beispielsweise Transportunternehmen und Betriebe, die in 
Verbindung mit ausländischen Geschäften standen, ebenfalls Umsatzeinbußen 
verzeichneten. Der negative Impuls schlug sich unweigerlich in der Leistungsbilanz des 
bulgarischen Staates nieder, der ein Defizit von 704 Mio. US-Dollar im Jahr 2000 aufwies.116    
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Angemerkt sei in diesem Zusammenhang die Verlagerung des Aussenhandels in Richtung 
Europäischer Union. Wurde 1990 noch zum Großteil mit ehemaligen Staaten des 
COMECON gehandelt, verlagerte sich der Trend in zehn Jahren in Richtung Westen. Wurde 
1990 nur ein geringer Anteil von 5% an die Europäische Union exportiert bzw. 9,7% von der 
EU importiert, so erhöhte sich der Anteil im Jahr 2000 auf 52% für Exporte bzw. 44% für 
Importe. Somit war die Europäische Union ein wichtiger Handelspartner für die Bulgaren 
geworden. Einschränkungen aufgrund des Kosovokonfliktes hatten ungünstige 
Auswirkungen auf die bulgarische Außenwirtschaft.117 
3.3.3 Der Finanzsektor 
Um das Gesamtbild der makroökonomischen Betrachtungsweise abzurunden werden 
nachfolgend kurz die wichtigsten Finanzkennziffern wie Zinsentwicklung, 
Wechselkursperformance und Verschuldung des bulgarischen Staatshaushaltes 
beschrieben, da diese Faktoren wichtig für die Gewinnung von ausländischem Kapital sind. 
Stabile Bedingungen können in weiterer Folge die Attraktivität des Wirtschaftsstandortes 
erhöhen. 
Finanzkennziffern
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Tab. 11: Finanzkennziffern (1990  2000) 
Quelle: Eigene Darstellung/BNB/Havlik(1999-2000) 
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Seit 1990 wies Bulgarien ein kontinuierlich steigendes Budgetdefizit auf. Im Durchschnitt 
überstieg das Budgetdefizit 5% des BIP, wobei 1993 mit 11,5% des BIP und 1996 mit 10,9% 
des BIP besonders negativ ausfielen. Mit der Einführung eines Währungsrates im Jahr 1997 
verbesserte sich die Situation des bulgarischen Staatsbudgets und in den Jahren 1998 und 
1999 führte der positive Einfluss zu einem geringen Budgetüberschuß. Die, durch den 
Währungsrat, beschlossene Anbindung des bulgarischen Lewa an die damalige DM bzw. 
den heutigen Euro konnte erfolgreich den stark schwankenden Wechselkurs bzw. den durch 
die Inflation stark gestiegenen Leitzinssatz der bulgarischen Nationalbank stabilisieren. 
Spitzen des Leitzinssatzes von 342,10% im Jahr 1996 konnten durch den Währungsrat 
binnen vier Jahren auf 4,7% gesenkt werden. Die Situation des Wechselkurses wurde 
ebenfalls entscheidend verbessert. Hatte der bulgarische Wechselkurs zu Beginn der 
Transformation im Verhältnis zum US-Dollar eine Rate von 2,36, so explodierte die 
Wechselkursrate im Jahr 1997 auf 1682 während der anhaltenden Wirtschaftskrise. Der 
Währungsrat konnte durch die Anbindung an eine starke Währung die Kursschwankungen 
des bulgarischen Lewa in den Griff bekommen. Zusammengefasst kann festgehalten 
werden, dass die Regierung durch diese Maßnahmen nach längerer Zeit wieder Kontrolle 
über den Finanzhaushalt bzw. das Finanzbudget erlangte.118  
Mit der Überwindung der Transformationskrise und der Stabilisierung des makro-
ökonomischen Gleichgewichts wurde in Bulgarien der Grundstein für eine wachsende 
Wirtschaft gelegt. Fortschritte in Bezug auf Aussenhandel, neue Technologien und eine 
bevorstehende EU-Anwartschaft waren wichtige Anreize, notwendige Reformen weiter 
voranzutreiben. Die Attraktivität für ausländische Betriebe, in Bulgarien zu investieren wurde 
in den kommenden Jahren weiter erhöht, wodurch diese Thematik im nächsten Kapitel im 
Mittelpunkt der Betrachtung stehen wird.    
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4 DIE ATTRAKTIVITÄT DES WIRTSCHAFTSTANDORTES 
BULGARIEN FÜR AUSLÄNDISCHE INVESTOREN 
Die Reformierungsbemühungen der bulgarischen Regierung trugen dazu bei, dass Bulgarien 
die Phase der Transformation erfolgreich abschließen konnte und bereits fast zehn Jahre 
eine stabile Volkwirtschaft aufweisen kann. Eine kritische Inflationsrate von 578% im Jahr 
1997 konnte bis zum Jahr 2005 auf eine Rate von 5% gesenkt werden und erhöhte sich bis 
2007 nur noch leicht auf 8,4%. Die EU Anwartschaft und der geglückte Beitritt zur 
Europäischen Union stärkten das Vertrauen ausländischer Investoren und hatten zur Folge, 
dass ausländische Direktinvestitionen nach wie vor einem stetigen Wachstum unterliegen.  
Zum besseren Verständnis wird zu Beginn ein kurzer Überblick über die Theorie 
ausländischer Direktinvestitionen mit anschließender Betrachtung des Investitionsklimas für 
ausländische Unternehmungen und deren Auswirkungen auf die bulgarische Wirtschaft 
gegeben.119 
4.1 Theoretischer Hintergrund ausländischer Direktinvestitionen (ADI) 
In der Literatur werden ausländische Direktinvestitionen als wichtige Elemente des 
internationalen Handels verstanden. Die zunehmende Globalisierung des Welthandels trägt 
dazu bei, dass ADI im Vergleich zu reinen Exportgeschäften eine alternative Markteintritts-
variante darstellen. 
4.1.1 Begriffsabgrenzung von ausländischen Direktinvestitionen 
Kartchev definierte den Begriff ausländische Direktinvestitionen wie folgt:
Ausländische Direktinvestitionen sind als Kapital- und Geldbeteiligungen an einem 
Gebietsfremden (an einem ausländischen Unternehmen) zu verstehen, die dem Investor 
erlauben, einen unmittelbaren Einfluss auf die Geschäftstätigkeit des Zielunternehmens 
auszuüben, oder als Kapitalzuführung zu einem Unternehmen, an dem der Investor bereits 
beteiligt ist, und zwar unabhängig davon, in welcher Form sich der ausländische Investor in 
der Wirtschaft des Ziellandes engagiert. 120   
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Das Eklektische Paradigma von John Dunning 
Der in der Literatur am häufigsten gefundene theoretische Ansatz zur Erklärung von 
ausländischen Direktinvestitionen, stellt das eklektische Paradigma von John Dunning dar. 
Nach Dunning müssen drei bestimmte Bedingungen erfüllt sein, um einen Markteintritt durch 
eine ausländische Direktinvestition zu bevorzugen:121 
Das Unternehmen verfügt am ausländischen Markt über bestimmte Wettbewerbs-
vorteile, die Wettbewerbsnachteile im Ausland zumindest ausgleichen ( ownership 
advantages ). 
Das Unternehmen erhält durch den Eintritt ins Gastland bestimmte standortspezifische 
Vorteile und kann durch eine Auslagerung eines Teiles bzw. der kompletten 
Produktion von diesem Vorteil profitieren ( localization advantages ). 
Die Tätigkeit der Eigentums- und Kontrollrechte, die mit einer ausländischen 
Direktinvestition verbunden sind und auch die Auslandsaktivitäten selbst, sind für das 
Unternehmen vorteilhaft ( internalization advantages ).  
In der Praxis werden ausländische Direktinvestitionen durch Joint Ventures bzw. durch die 
Gründung von 100%igen Tochterunternehmen getätigt. Die Gründung eines Tochter-
unternehmens im Ausland wird entweder durch eine Neugründung (Greenfield Investition) 
bzw. durch eine Übernahme eines bestehenden Betriebes (Brownfield Investition) 
abgewickelt. 
4.1.2 Motive für Direktinvestitionen 
Erweitert man die Betrachtungsweise des eklektischen Paradigmas von Dunning, so stellt 
sich die Frage nach der Motivation von Unternehmen im Ausland aktiv zu werden und 
ausländische Direktinvestitionen zu tätigen. In der Literatur konnten folgende Motive 
gefunden werden, die ich im Anschluss kurz erläutern möchte: 
Beschaffungsorientierte Motive 
Absatzorientierte Motive 
Umweltorientierte Motive 
Kostenorientierte Motive 
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Beschaffungsorientierte Motive 
Ein Antrieb für die Realisierung von ausländischen Direktinvestitionen ist die Sicherung  von 
Rohstoffen und Vorprodukten, die für die Produktion in der Muttergesellschaft benötigt 
werden. Sind bestimmte Rohstoffe im Mutterland nicht vorhanden, so kann durch die 
Gründung eines Tochterunternehmens im Ausland die Versorgung durch eigene Produktion 
sichergestellt werden. Als positiver Effekt werden die Kosten gesenkt, da ein 
Zwischenhandel nicht mehr notwendig ist. Sofern die Produktion in einem Niedriglohnland 
erfolgt, kann durch das Ausnützen des günstigen Lohnniveaus genügend Anreiz geschaffen 
werden, in einem anderen Land zu investieren.122 
Absatzorientierte Motive 
Die Markterschließung bzw. erweiterung sowie die Sicherung bereits bearbeiteter Märkte 
sind wichtige Elemente absatzorientierter Motive. Durch eine ausländische Tochter-
gesellschaft kann schneller auf Veränderungen der Marktgegebenheiten reagiert werden, da 
man näher beim Kunden bzw. näher am Marktgeschehen ist. Des Weiteren tragen 
Direktinvestitionen dazu bei, dass Handelsschranken umgangen werden können, um so dem 
Unternehmen zu ermöglichen, das volle Marktpotential des jeweiligen Auslandsmarktes 
auszuschöpfen.123 
Umweltorientierte Motive 
Dieses Motiv ist im Hinblick auf den Kernbereich der vorliegenden Arbeit von großer 
Bedeutung, da neben dem kostenorientierten Motiv, vor allem wichtige länderspezifische 
Gegebenheiten  einen großen Einfluss auf die Entscheidungsfindung der Investoren haben. 
Es ist im Vorfeld abzuklären, ob bestimmte Rahmenbedingungen, die für eine erfolgreiche 
und profitable Investition nötig sind, gegeben sind. 
In der Regel sind folgende Gegebenheiten von großer Bedeutung:124 
Politische Stabilität des Empfängerlandes
Instabile politische Systeme, verbunden mit immer wiederkehrenden Aufständen, können 
ein Hemmnis für ausländische Investoren sein. 
                                                
122 Vgl. Plum (1995) S.14 
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 Vgl. Plum (1995) S.16ff 
124 Vgl. Plum (1995) S.23f 
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Stabile wirtschaftliche Lage
Herrschen im Empfängerland instabile wirtschaftliche Gegebenheiten bzw. sind die 
makroökonomischen Grunddaten zu weit von den wirtschaftspolitischen Zielsetzungen 
wie Preisstabilität, Wachstum, angemessene Beschäftigung und außenwirtschaftliches 
Gleichgewicht entfernt, so kann dies zu politischer Instabilität führen. Aufgrund 
mangelnder Kalkulierbarkeit der Direktinvestitionen könnte die Attraktivität des 
Empfängerlandes ebenfalls negativ beeinflusst werden. (z.B.: bei hoher Inflation)  
Stabile Rechtsordnung
Eine stabile Rechtsordnung ist für die Entscheidungsfindung einer ausländischen 
Direktinvestition von großer Bedeutung. Eigentumsrechte an materiellen bzw. 
immateriellen Gütern sollten rechtlich abgesichert sein und einen ausreichenden Schutz 
vor Enteignungen bieten. Ferner sollten Regelungen zum Gewinn- und Kapitaltransfer 
getroffen werden.  
Transparentes Steuern- und Abgabensystem
Ein transparentes und attraktives Steuern- und Abgabensystem spielt bei der Wahl des 
Empfängerlandes eine elementare Rolle. Können im Gastland im Vergleich zum 
Geberland steuerliche Vorteile erzielt werden (niedrigere Steuern und Abgaben), so führt 
dies zu geringeren Produktionskosten und zu höheren Gewinnen.  
Adäquate Infrastruktur
Verkehrswege, Ausbildungsgrad der Bevölkerung und Vertriebsmöglichkeiten sind weitere 
entscheidende Bedingungen für Direktinvestitionen.   
Eine Beeinträchtigung dieser Rahmenbedingungen wirkt für ausländische Investoren 
investitionshemmend. Im Kapitel 4.2 werden die aktuellen Gegebenheiten der bulgarischen 
Volkswirtschaft analysiert, um Rückschlüsse auf Bulgariens Attraktivität als Zielland ziehen 
zu können.     
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Kostenorientierte Motive 
Aus den bereits erwähnten Motiven geht hervor, dass bei der Durchführung von 
Direktinvestitionen die Kostenfrage für viele Unternehmen von großer Bedeutung ist. Kann 
eine Unternehmung, durch eine ausländische Direktinvestition, die Produktionskosten (eines 
Gutes)  senken, so stellt dieser Anreiz eine Kernüberlegung bei der unternehmerischen 
Entscheidung dar. Kostenvorteile sind meistens eng mit den umweltorientierten Motiven 
verknüpft, da bspw. Produktionskosten aufgrund geringerer Umweltauflagen gesenkt werden 
können. 
4.2 Investitionsklima für ausländische Firmen in Bulgarien 
Die im vorigen Kapitel erwähnten Motive, wie beschaffungsorientierte, absatz-
marktorientierte und kostenorientierte Kriterien können von den Unternehmen selbst 
gesteuert werden. Länderspezifische Umstände haben hier nur einen sekundären Einfluss 
auf die Entscheidungsfindung. Inwieweit ein Land wie Bulgarien für eine ausländische 
Direktinvestition attraktiv ist, hängt sehr stark von den vorhin erwähnten umwelt-orientierten 
Motiven ab. Die Überwindung der Transformationskrise und die Eingliederung Bulgariens in 
den europäischen Binnenmarkt konnten die Attraktivität für den bulgarischen 
Wirtschaftsraum  nachweislich steigern. Nachfolgend werden in diesem Zusammenhang 
einzelne Faktoren, die für eine Durchführung von ausländischen Direktinvestitionen wichtig 
sind, ausführlich auf ihre Anwendbarkeit im Bezug auf Bulgarien erläutert. 
4.2.1 Die politische Stabilität und der EU  Beitritt Bulgariens 
Das Überwinden der Transformationskrise und das Etablieren einer stabilen politischen 
Umwelt konnte die Attraktivität des Wirtschaftsstandortes Bulgariens durch den EU-Beitritt 
am 01.Jänner 2007 weiter erhöhen. Für ausländische Investoren bedeutete der Beitritt 
Bulgariens eine Garantie gegenüber der Rückkehr zur russischen Einflussnahme, da durch 
eine aktive EU Mitgliedschaft gleichzeitig eine Einbeziehung in die westliche Wohlstands- 
und Sicherheitsgemeinschaft  erfolgte. Die Europäische Union wurde von beiden Seiten als 
Modernisierungsanker verstanden und hatte einerseits einen positiven Effekt für das Land 
Bulgarien sowie dessen Bevölkerung und andererseits einen positiven Einfluss auf 
ausländische Investoren aufgrund eines leichteren Zugangs zum bulgarischen Markt. 125  
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Ein weit verbreitetes Phänomen konnte auch in Bulgarien beobachtet werden. Aufgrund der 
erfolgten EU Mitgliedschaft konnte eine Verbesserung des Geschäftsumfeldes erzielt 
werden. Die Adaptierung von EU Regelungen und Restriktionen hatte den Anreiz 
geschaffen, wichtige Reformen rasch durchzuführen, um die geforderten Ziele der 
Europäischen Union zu erfüllen. Gleichzeitig wurden wichtige Rahmenbedingungen etabliert, 
die für eine ausländische Investition von großer Bedeutung sind. Die Reduzierung der 
Risiken und der Transaktionskosten sowie die Auflösung von Handelbeschränkungen und 
EU Zöllen konnten dem Wirtschaftsstandort Bulgarien erheblich zu einer gesteigerten 
Attraktivität verhelfen. Der garantierte freie Zugang zu einem neuen Markt von ungefähr 8 
Mio. Einwohnern und die Absicherung vor rasch wechselnden Handelsbestimmungen waren 
weitere Motive für ausländische Investoren in Bulgarien zu investieren.126  
Am Beispiel der Vollmitgliedschaft von Spanien und Portugal konnte nachgewiesen werden, 
dass bereits nur eine Aussicht auf eine EU Mitgliedschaft zu einer Verdrei- bzw. 
Vervierfachung der ADI- und auch der Portfolioinvestitionen führte. Ausländische Firmen 
stuften durch eine Mitgliedschaft von Spanien bzw. Portugal das Risiko für Investitionen viel 
geringer ein. Eine ähnliche Entwicklung konnte auch in Bulgarien beobachtet werden, da es 
zu einer Verdoppelung der ausländischen Direktinvestitionen kam. Hatte Bulgarien einen 
Zufluss von ausländischem Kapital von ca. 3900 Mio. US-Dollar im Jahr 2005, so 
verzeichnete es einen Zuwachs binnen eines Jahres auf ca. 7500 Mio. US-Dollar.127    
Ministerpräsident Sergei Stanishev merkte folgendes nach einer einjährigen EU 
Mitgliedschaft an:  
Bulgaria has been a member of the EU for more than a year and I think it was a successful 
year despite the inevitable difficulties of transition 128  
Bulgarien hatte es  geschafft den Rückstand der Transformationskrise zu überwinden und 
stabile politische Rahmenbedingungen zu etablieren. Es konnte ein Aufschwung der 
bulgarischen Wirtschaft, in Verbindung mit einer Zunahme an ausländischem Kapital 
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 Vgl. Breuss (2001) S.4 
127
 Vgl. Mihov (2006) S. 37f 
128 Rede vom 28.März 2008 bei der Joint News Conference unter Beiwohnen des EU-Präsidenten José Manuel Barroso von 
Ministerpräsident Sergei Stanishev. 
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beobachtet werden. Eine gute Stimmung und mehr Dynamik in der Wirtschaft waren 
feststellbare Auswirkungen des EU  Beitritts.129 
4.2.2 Die aktuelle wirtschaftliche Lage Bulgariens 
Wie bereits vorhin erwähnt ist für die Akquirierung von ausländischem Kapital die 
wirtschaftliche Lage eines Landes von großer Bedeutung. Erst vor elf Jahren stand Bulgarien 
mit einer grassierenden Hyperinflation noch am Abgrund. Mittlerweile konnte aber durch die 
Schaffung des Währungsrates im Jahr 1997 eine Konsolidierung der Staatsfinanzen erwirkt 
bzw. wichtige Maßnahmen für die Reduzierung der Auslandsschulden getroffen werden. In 
der Zwischenzeit wurden alle staatlichen Unternehmen in Zusammenarbeit mit dem IWF und 
der Weltbank Schritt für Schritt privatisiert, wodurch sich die makroökonomische Stabilität 
des Landes erheblich verbesserte. Obwohl Bulgarien eines der ärmsten Länder der EU ist 
erfüllt es bereits vier von fünf Kriterien, die Bedingung sind, um 2011/2010 der 
Währungsunion beitreten zu können. In Anbetracht dieses Umstandes wird nun kurz die 
aktuelle Entwicklung der bulgarischen Wirtschaft zusammengefasst.130  
Vergleicht man das heutige reale BIP-Wachstum mit dem der Jahre der Transformation, so 
kann festgestellt werden, dass Bulgarien eine kontinuierliche Steigerung des realen BIP 
erreicht hat. Von einer Stagnation von -9,4% im Jahr 1996  konnte eine jährliche 
Zuwachsrate von durchschnittlich 6,2% im Betrachtungszeitraum 2005 2007 beobachtet 
werden. Das reale pro Kopf BIP-Wachstum beträgt 6,7%, die Slowakei und Rumänien haben 
im Vergleich dazu eine Rate von 7,4% bzw. 6,9% erwirtschaftet. Die Tschechische Republik 
und Ungarn weisen mit 6,1% und 4,3% ein geringeres Wachstum auf. Im Jahr 2006 wurden 
60% des BIP im Servicesektor erwirtschaftet, 31,4% im Industriesektor und ein kleiner Anteil 
von 8,6% im Sektor der Forst- und Landwirtschaft.131  
Die Inflationsrate konnte zwar von einem Höchstwert des Jahres 1997 von 547% auf einen 
Tiefstwert von 1,63% im Jahr 1998 gedrückt werden, starke Schwankungen der Inflationsrate 
zwischen 1,63% und 11,26% sind aber dennoch keine Seltenheit. Im Jahr 2007 wurde eine 
durchschnittliche jährliche Verteuerung von 8,4% festgestellt. Stark steigende Preise könnten 
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130 Vgl. Die Presse (2008a) 
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den Expansionsboom der bulgarischen Wirtschaft negativ beeinflussen und das 
makroökonomische Gleichgewicht destabilisieren.132  
Der Leitzinssatz der Nationalbank bzw. der Basic Interest Rate stellt ein wichtiges 
Instrument der Geldpolitik Bulgariens dar. Ein hoher realer Leitzinssatz würde nicht nur für 
den Staat, sondern auch für Banken und Betriebe eine enorme Belastung bedeuten. In der 
ersten Phase der Entwicklung konnten Spitzenwerte von über 300% gemessen werden, in 
den vergangenen Jahren pendelte der Zinssatz zwischen 3,1% und 3,8%. Eine Erhöhung 
des Leitzinssatzes hätte zur Folge, dass die Refinanzierung von Krediten bei der 
Nationalbank teuerer wird und auch das Zinsniveau für Kredite steigt. Dieses Szenario würde 
in einem Rückgang bei der Vergabe von Krediten resultieren und somit die 
Investitionsfreudigkeit im Land hemmen.133  
Dank der Einführung des Currency Board Arrangements , durch welches der bulgarische 
Lewa anfangs an die Deutsche Mark gebunden war, wird der bulgarische Wechselkurs 
weiterhin stabil bleiben. Seit der Einführung des Euro im Jänner 1999 wurde der Lewa an 
den Euro angebunden, der solide Wechselkurs beträgt BGN/EURO 1,96.134  
Die öffentliche Bruttoverschuldung verzeichnet seit dem Jahr 1997 eine stark abnehmende 
Tendenz. Entsprach der Bruttoschuldenstand 1997 noch 105% des BIP so reduzierte sich 
die öffentliche Bruttoverschuldung bis 2006 auf 24,7% des BIP. Die Prognosen der nächsten 
Jahre sehen ein weiteres Schrumpfen auf 18,4% im Jahr 2009 vor. Der Anteil der 
Auslandsverschuldung am BIP verzeichnet im Gegenzug einen negativen Trend. Betrug der 
Anteil der Auslandschulden im Jahr 2005 noch 69% des BIP so sieht die  Prognose eine 
Auslandsverschuldung von fast 90% des BIP im Jahr 2009 vor. Anzumerken ist, dass sich 
die Auslandschulden aus Staatsschulden und privaten Schulden zusammensetzen. Eine 
negative private Leistungsbilanz wirkt sich daher auch auf die Auslandsverschuldung aus.135    
Das Leistungsbilanzdefizit setzte unweigerlich den Trend der letzten Jahre fort. Konnte eine 
Steigerung des Exports von 8,6% im Betrachtungszeitraum Jänner bis Juli 2007 beobachtet 
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 Vgl. OECD (1999) S. 47ff 
134 Vgl. BACA (2007a) 
135 Vgl. BNB Statistical Yearbook 
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werden, so erhöhten sich die Importe im gleichen Betrachtungszeitraum um 18,8%. Da 
Bulgarien weiterhin mehr Waren importiert als exportiert, erreichte die Verschlechterung der 
Leistungsbilanz des BIP im Jahr 2007 einen Rekordwert von 17,6%. Neue 
Produktionskapazitäten im Gebiet handelbarer Güter, das Anlaufen des EU Strukturfonds 
sowie eine kontinuierliche Verbesserung des Investitionsklimas könnten die Leistungsbilanz 
aber zunehmend verbessern.136  
Der bulgarische Arbeitsmarkt ist seit dem Umbruch einem kontinuierlichen Wandel 
unterlegen. Zahlreiche Rationalisierungsmaßnahmen und Betriebsschließungen führten zu 
einer steigenden Arbeitslosenrate. Betrachtet man diesen Wirtschaftsindikator im 
Zusammenhang mit historischen Ereignissen, so konnte kein eindeutiger Abwärtstrend der 
Arbeitslosenquote beobachtet werden. Zu erkennen ist, dass vor allem vor jeder 
Wirtschaftskrise die Arbeitslosigkeit in der Bevölkerung stark zunimmt. Höchstwerte der 
Arbeitslosenrate konnten daher in den Jahren 1993 mit 16,4% und 2000 mit 17,9% 
gemessen werden. Das starke Wachstum der Wirtschaft im Jahr 2007 hatte unweigerlich 
einen positiven Effekt auf die Arbeitslosenquote, die im erwähnten Jahr 6,9% betrug. Die 
Prognose der weiteren Jahre sieht eine Arbeitslosigkeit der bulgarischen Bevölkerung von 
6,0% bis zum Ende des Jahres 2009 als realistisches Ziel. Der Grund dafür liegt in der 
Zunahme neuer Investitionen, oft auch von ausländischen Unternehmen, die eine steigende 
Beschäftigung auslösen. Durch die Öffnung des Arbeitsmarktes seit dem EU-Beitritt hat sich 
die Abwanderung von qualifiziertem Personal verstärkt, da dieses wegen einer besseren 
Bezahlung im Ausland auch unqualifizierte Arbeiten annimmt. Ein weiterer Verlust von 
qualifiziertem Personal würde bedeuteten, dass der Druck auf den bulgarischen Arbeitsmarkt 
in den Folgejahren zunehmen wird.137   
Die angespannte Arbeitsmarktsituation hat also auch einen Einfluss auf Löhne und Gehälter. 
Betrachtet man die Lohnentwicklung der letzten sechs Jahre, so beläuft sich der 
durchschnittliche Monatslohn im Jahr 2000 auf 225 Lewa und im Jahr 2006 bereits auf 360 
Lewa. Dies ist zwar eine Steigerung von rund 63%, doch im Vergleich zu westeuropäischen 
Ländern verdient der durchschnittliche Bulgare sehr wenig. Bei dem festgesetzten 
Wechselkurs von 1 Euro = 1.96 Lewa entspricht der durchschnittliche Lohn eines Bulgaren 
rund 183 Euro. Nicht nur die geringen Lohnkosten lassen Bulgarien für arbeitsintensive 
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Güter attraktiv erscheinen, auch die niedrigen Lohnnebenkosten sind für zahlreiche 
ausländische Unternehmen ein wichtiges Kriterium. Im Vergleich mit den 27 EU  Mitgliedern 
betragen die Arbeitskosten je geleisteter Stunde (Privatwirtschaft) im EU Durchschnitt 22,8 
Euro. Auf 100 Euro Bruttolohn entfallen im EU Durchschnitt 36 Euro. In Bulgarien sieht der 
Kostenfaktor etwas anders aus. Die Arbeitskosten je geleisteter Stunde betragen 2,1Euro 
und auf 100 Euro Bruttolohn entfallen nur 27 Euro Lohnnebenkosten. Im EU-Durchschnitt 
weist Bulgarien mit Abstand die geringsten Arbeitskosten auf.138  
Im Großen und Ganzen entsprechen die meisten volks- und finanzwirtschaftlichen 
Kennzahlen den Werten einer sich, nach wie vor im Konvergenzprozess befindlichen, 
Wirtschaft. Wichtige Faktoren, die das Land Bulgarien als Investitionsstandort attraktiv 
machen, konnten stabilisiert werden. Ein konstantes BIP-Wachstum und ein starker Zufluss 
an ausländischem Kapital sowie der geglückte EU Beitritt 2007, geben zahlreiche positive 
Impulse für die Wirtschaft. 
4.2.3 Rechtliche Rahmenbedingungen für ausländische Direktinvestitionen 
Im Prinzip stehen den ausländischen Investoren nach bulgarischem Recht gleiche 
Rechtsformen wie nach österreichischem Recht zur Verfügung. Grundsätzlich sind folgende 
Rechtsformen zulässig: Einzelunternehmen, die Offene Handelsgesellschaft, die 
Kommanditgesellschaft, die Gesellschaft mit beschränkter Haftung, die Aktiengesellschaft, 
die Stille Gesellschaft und die Kommanditgesellschaft mit Aktien. Ausländische Investoren 
können unter diesen Rechtsformen frei wählen. Zu beachten ist, dass der 
Einzelhandelskaufmann in Bulgarien im Vergleich zu österreichischem Recht eine natürliche 
Person ist und die offene Handelgesellschaft sowie die  Kommanditgesellschaft im 
Gegenzug eine juristische Person ist. Außerdem muss der Firmenwortlaut in bulgarischer 
Sprache verfasst sein und bei der Gründung des Unternehmens müssen beim zuständigen 
Gericht entsprechende Dokumente eingereicht werden, die Aufschluss über die Tätigkeit des 
zu errichtenden Unternehmens geben.  Die Bekanntgabe der Neugründung hat beim 
Finanzamt, bei der Sozialversicherungsanstalt, beim Nationales Statistik Institut und 
gegebenenfalls bei der Zollbehörde zu erfolgen.139   
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Der Grundsatz des Artikels 2 des Gesetzes über ausländische Direktinvestitionen sieht 
eine Gleichbehandlung von Ausländern und bulgarischen Staatsbürgern vor:  
A foreign person shall make investments in the country under the terms set out for Bulgarian 
persons and shall have equal rights with them, unless otherwise provided law. 140  
Im Grunde kann ein ausländischer Investor jeder Geschäftstätigkeit nachgehen, die im 
Rahmen des üblichen Geschäftsumfeldes erlaubt ist. Einschränkungen gibt es nur im Bezug 
auf den Erwerb von Grund und Boden. Ausländer und ausländische juristische Personen 
dürfen, außer im Fall gesetzlicher Erbfolge, kein Eigentum an Grund und Boden 
erwerben .141   
Prinzipiell kann davon ausgegangen werden, dass in Bulgarien ähnliche rechtliche 
Bedingungen herrschen wie in  den anderen 26 EU Ländern. Der ausländische Investor 
sollte dennoch die detaillierten rechtlichen Bestimmungen im Vorfeld klären. 
4.2.4 Das bulgarische Steuern- und Abgabensystem 
Das starke Wirtschaftswachstum im Jahr 2007, die sehr konservative Einnahmenplanung  
der bulgarischen Regierung und die Einengung der Schattenwirtschaft hatten zur Folge, 
dass die Einnahmen im konsolidierten Haushaltsplan in den ersten sieben Monaten des 
Jahres 2007 um 17.1% höher lagen als die Zielvorgaben. Dies führte zu einigen 
Veränderungen im bulgarischen Steuern- und Abgabensystem, die nun kurz erläutern 
werden.142  
Die bedeutendsten Steuern Bulgariens, die auch ausländische Investoren betreffen, sind die 
Körperschaftssteuer (Gewinn- und Quellensteuer), die Einkommenssteuer für natürliche 
Personen, die Umsatzsteuer und die Verbrauchssteuer.  
Die Körperschaftssteuer beträgt seit dem Jahr 2007 10% und Bulgarien weist gemeinsam 
mit Zypern hier das niedrigste Steuerniveau in der gesamten Europäischen Union auf. Diese 
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Maßnahme wurde getroffen, um den bulgarischen Export zu stimulieren, die 
Konkurrenzfähigkeit der bulgarischen Unternehmen zu erhöhen und vor allem günstige 
Bedingungen für ausländische Investoren zu schaffen. Ausländische Unternehmen sind nur 
mit den in Bulgarien erzielten Gewinnen steuerpflichtig. Weiters wurde eine Liste mit 138 
Gemeinden erstellt, in welchen die Arbeitslosigkeit im Jahr 2006 zwischen 35% und 50% lag. 
Inländische sowie ausländische Unternehmen, die in diesen Regionen Investitionsvorhaben 
realisieren möchten, sind von der Einhebung der Körperschaftsteuer befreit. Dadurch soll die 
hohe Arbeitslosenquote in diesen Gebieten in den nächsten Jahren sinken.143  
Der Umsatzsteuer unterliegen natürliche und juristische Personen, die einen jährlichen 
Jahresumsatz von mehr als 50.000 BGN (~25.000 EUR) aufweisen. Die Umsatzsteuer 
wurde mit dem erfolgten EU Beitritt harmonisiert und beträgt im Normalfall 20%. 
Ausnahmeregelungen gibt es für Nächtigungen im touristischen Bereich, da hier der 
ermäßigte Steuersatz von 7% zur Anwendung kommt.144  
Ausgenommen von der Umsatzsteuerpflicht sind:145 
Handel mit Grundstücken 
Finanz- und Rechtskosten 
Versicherungsleistungen 
Sozial- und Krankenversicherungen 
Gesundheitsdienste 
Bildungs- und Kulturdienstleistungen  
Die Quellensteuer beträgt derzeit 10%.  
Bulgarien konnte bedeutende Änderungen im Bezug auf die Einkommenssteuer und den 
Sozialversicherungsbeiträgen erzielen. Die guten Budgetdaten ermöglichten eine 3%ige 
Senkung der Sozialversicherungsbeiträge seit Oktober 2007 und die geplante 10%ige Flat-
Tax konnte mit 01. Jänner 2008 in Kraft treten. Dadurch wurde das  progressive 
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Steuermodell von 20 24% abgelöst. Das gute Wirtschaftswachstum und die Zunahme an 
ausländischen Investitionen ermöglichten die Senkung der Einkommenssteuer. Bulgarien 
weist in diesem Bereich den geringsten Steuersatz in der gesamten EU auf und ist somit ein 
strategischer sowie ein schnell wachsender Markt. Das Investieren in Bulgarien bleibt daher 
für Ausländer höchstwahrscheinlich noch einige Jahre attraktiv.146  
Zusammengefasst wird festgehalten, dass die bulgarische Regierung durch Änderungen im 
Steuer- und Abgabesystem die Attraktivität des Wirtschaftsstandortes Bulgarien maßgeblich 
erhöhen konnte. Durch die Senkung der Einkommenssteuer entspannte sich die Situation 
am Arbeitsmarkt, der seit der EU Integration einen stetig zunehmenden Fachkräftemangel 
aufweist. Im Vergleich zum Vorjahr stiegen die Löhne um rund 20%; Manager und 
hochqualifizierte Mitarbeiter in Top-Positionen beziehen ähnliche Gehälter wie ihre 
westlichen Kollegen.147  
4.2.5 Geografische und infrastrukturelle Gegebenheiten 
Bulgarien befindet sich im südöstlichen Teil Europas. Im 
Norden grenzt Bulgarien an Rumänien. Im Westen an die 
Staaten Serbien und Mazedonien. Im Süden an 
Griechenland und die Türkei. Das schwarze Meer bildet im 
Osten die natürliche Grenze Bulgariens.148  
Die verkehrsgünstige Lage Bulgariens gestattet sowohl 
eine gute infrastrukturelle Anbindung an westeuropäische 
Länder sowie durch ausgezeichnete Fährverbindungen 
auch in den Osten.149   
Um die Attraktivität des bulgarischen Wirtschaftsstandortes noch weiter zu erhöhen, wird 
Bulgariens Verkehrsinfrastruktur bis 2015 noch weiter ausgebaut. Derzeit weist Bulgarien ein 
einigermaßen gut ausgebautes Autobahnennetz auf, die Häfen Varna und Burgas sowie die 
Donauhäfen Vidin, Lom und Russe sollen in den nächsten Jahren weiter modernisiert 
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werden. 60% des bulgarischen Aussenhandels werden gegenwärtig über die beiden 
bulgarischen Schwarzmeerhäfen und 10% über die drei Donauhäfen abgewickelt. Dieses 
Volumen soll in den nächsten Jahren weiter wachsen, zumal weitere Logistikzentren und 
Industrieparks entlang der Hauptverkehrsroute  Sofia Burgas geplant sind. Darüber hinaus 
möchte Bulgarien als Bindeglied zwischen Europa und Asien fungieren, wofür neben einem 
gut ausgebauten Straßennetz auch moderne Hafenanlagen benötigt werden.150   
Eine Schwierigkeit bei der Modernisierung der Verkehrsinfrastrukturen dürfte der 
korruptionsfreie, sachgerechte Umgang mit EU Fördergeldern sein, eine andere der 
Kapitalmangel, der nur mit ausländischer Beteiligung ausgeglichen werden kann. 151  
Die Korruption in hohen Rängen des Verwaltungsapparates ist nach wie vor ein 
Hemmschuh für den Modernisierungsprozess des bulgarischen Staates. Im konkreten Fall 
werden wichtige Projekte, die für die Erneuerung der Infrastruktur Bulgariens notwendig sind, 
durch Korruption verzögert.   
4.3 Ausländische Direktinvestitionen in Bulgarien 
In diesem Abschnitte werden nun im Konkreten die Entwicklung und die Bedeutung der 
ausländischen Direktinvestitionen analysiert und deren Auswirkungen auf die bulgarische 
Wirtschaft bzw. Gesellschaft.  
Die Hauptgründe für ein westliches Engagement lassen sich nach Kartchev folgendermaßen 
darstellen:152 
Zugang zu einem neuen Markt 
Vergrößerung des Marktes für eigene Produkte 
Bereicherung von empirischen Erkenntnissen des osteuropäischen Marktes 
Sicherung einer guten Ausgangsposition 
Erreichung einer Monopolstellung auf dem neuen Markt 
Nutzung der billigen Arbeitskraft 
                                                
150 Vgl. Die Presse (2007e) 
151
 Die Presse (2007e) 
152
 Vgl. Kartchev (2004) S.120f 
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Inanspruchnahme lokaler Vergünstigungen 
Import von in Bulgarien produzierten Erzeugnisse  
Bulgarien weist äußerst liberale Gesetze für ausländische Direktinvestitionen auf. Folgende 
Formen der Direktinvestition finden häufig ihre Anwendung:153 
Etablieren einer Joint Venture Gesellschaft mit einem bestehenden Unternehmen, 
dessen Eigentümerverhältnis staatlich oder privat sein kann 
Finanzinvestitionen oder Portfolioinvestitionen  
Übernahme eines Unternehmens durch Privatisierungsmaßnahmen 
Neugründung einer Tochtergesellschaft in Bulgarien 
Finanzinstitutionen bzw. Banken, die aufgrund einer Kreditvergabe und/oder 
Projektfinanzierung am bulgarischen Kapitalmarkt tätig werden. 
4.3.1 Die Entwicklung der ADI in Bulgarien 
In den ersten Jahren nach der Wende war der Anteil an ausländischen Direktinvestitionen, 
neben einer Hyperinflation im Jahr 1996, dem Nullpunkt nahe. Erst in den letzten Jahren 
konnten erhebliche Fortschritte erzielt werden. Besonders der bevorstehende EU Beitritt  
und eine damit verbundene Eingliederung in eine stabile Staatengemeinschaft förderten  die 
Entwicklung der bulgarischen Direktinvestitionen. Dennoch zählt Bulgarien im Vergleich mit 
anderen MOEL - Staaten im Jahr 2006 noch immer zu den Schlusslichtern. Durch erhebliche 
Verbesserungen belegt Bulgarien im Vergleich mit den insgesamt  zehn neuen EU 
Ländern mittlerweile das Mittelfeld. Nur Tschechien, Ungarn, Polen, Slowakei und Rumänien 
können einen höheren Zufluss an ausländischen Direktinvestitionen aufweisen, wodurch 
Bulgarien derzeit noch den fünften Platz belegt. In den nächsten Jahren kann sich dieses 
Ranking möglicherweise ändern.154 
Die bulgarische Regierung ist mit dem ansteigenden Wachstum der ausländischen 
Direktinvestitionen seit den letzten Jahren im Großen und Ganzen zufrieden. Weniger 
erfreulich ist, dass nur selten größere Kapitalbeteiligungen in Bulgarien getätigt werden und 
wenn, dann sind diese zumeist auf bestimmte Branchen bzw. Regionen beschränkt. 
Ursachen für die noch teilweise vorsichtige Haltung einiger Investoren könnten Faktoren, wie 
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 Vgl. Bulgaria Review (2005) S. 51, Kartchev (2004) S. 119 
154
 Vgl. Astrov (2007) S. 445f 
   
67  
die schwankende Inflationsrate, der langsame Privatisierungsprozess, die noch immer 
vorhandene Korruption, der Zuwachs der Schattenwirtschaft, soziale Unruhen und die zum 
Teil ungleiche Behandlung von ausländischen Firmen im Vergleich zu inländischen Firmen 
bei der Auftragsvergabe sein. Es werden zwar zunehmend Anstrengungen unternommen, 
die Attraktivität des Wirtschaftsstandortes Bulgarien für ausländische Investoren weiter zu 
erhöhen, doch vor allem die Zunahme der Korruption ist für Bulgarien ein scheinbar nicht 
lösbares Problem.155   
Tab. 12: Zufluss ausländischer Direktinvestionen nach Herkunftsland 
Quelle: http://www.bnb.bg , abgefragt am 11.07.2008 
Tabelle 12 veranschaulicht die ausländischen Direktinvestoren nach Herkunftsland. Seit 
1992 investierte Österreich knapp zwei Milliarden Euro und zählt somit zu den größten 
Investoren Bulgariens, dicht gefolgt von den Niederlanden und Griechenland, die derzeit den 
zweiten bzw. dritten Platz einnehmen.156 Im Bezug auf alle getätigten Investitionen im Jahr 
                                                
155 Vgl. Kartchev (2004) S.121ff 
156
 Vgl. Die Presse (2008a) 
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2005 beläuft sich der Anteil der österreichischen Investitionen auf knapp 34%.157 Zu 
beobachten ist weiters, dass in einem zehnjährigen Betrachtungszeitraum eine Steigerung 
der Einnahmen aus ausländischen Direktinvestitionen von 137,3 Mio. Euro auf 6108,9 Mio. 
Euro erreicht wurde, was einer prozentuellen Steigerung von mehr als 4000% entspricht.   
Tab. 13: Zufluss ausländischer Direktinvestitionen nach Branche 
Quelle: http://www.bnb.bg , abgefragt am 11.07.2008 
Tabelle 13 befasst sich mit dem Volumen der ADI, aufgeteilt in einzelne Wirtschaftssektoren, 
und der Höhe des bereits investierten Kapitals. Rangierte im Jahr 2005 der Immobiliensektor 
noch auf Platz 5, so konnte dieser binnen zwei Jahren, aufgrund des kumulierten 
Investitionszuflusses den ersten Platz erreichen. Dadurch konnte nachgewiesen werden, 
dass der Investitionsboom in den Immobiliensektor erst in den letzten Jahren richtig 
eingesetzt hat. In diesem Zusammenhang wird klar, dass der Immobilienmarkt, die 
Fertigungswirtschaft, der Finanzbereich und der Groß- sowie Einzelhandel wichtige 
Investitionsbereiche für ausländische Investoren sind.158 Vor allem der lohnintensive 
Fertigungsbereich verzeichnete einen regelrechten Boom, da das Personal in Bulgarien gut 
ausgebildet ist und die Lohnkosten zu den geringsten unter allen 27 EU-Ländern zählen. Der 
Durchschnittslohn in der Privatwirtschaft liegt derzeit bei 188 Euro pro Monat.159  
                                                
157
 Vgl. BACA (2007c) S. 4 
158
 Vgl. FDI inflows Bulgaria (2005/2008), http://www.bnb.bg, abgefragt am 8. Juli 2008 
159
 Vgl. Die Presse (2008a) 
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Zusammenfassend ist festzuhalten, dass vor allem der Industrie und Dienstleistungssektor 
für ausländische Investoren interessant ist, da hier die meisten Investitionen getätigt werden. 
Investitionen in den Forst- und landwirtschaftlichen Bereich sind weniger attraktiv. Dadurch  
ergibt sich für diesen Bereich im Ranking nach den Zuflüssen der ADI der 12. Platz.  
4.3.2 Die Bedeutung ausländischer Direktinvestitionen für Bulgarien 
Bulgarien misst der Entwicklung der ausländischen Direktinvestitionen einen hohen 
Stellenwert bei, da die inländischen Finanzierungsquellen nicht ausreichen würden, um das 
Volumen der Kapitalanlagen zu erhöhen. Durch ein gesteigertes Kapitalvolumen ist 
Bulgarien in der Lage den Modernisierungsprozess der Betriebe voranzutreiben, was sich 
wiederum positiv auf die Produktivität, die Lebensqualität und die Arbeitslosenquote 
auswirkt.160  
Der Rückblick auf die vergangenen Jahre zeigt, dass die Anziehung von ausländischem 
Kapital, besonders für die, in der Transformation befindlichen, Staaten wie Bulgarien, eine 
wichtige Rolle bei der Überwindung der Rezession gespielt hat. Es wurden Bedingungen 
geschaffen, die Bulgarien ermöglichten die Wirtschaft anzukurbeln und ein wirtschaftliches 
Wachstum und eine Verbesserung des Lebensstandards der Bevölkerung zu erzielen. 161  
Increasing investment activity in the Bulgarian economy remains a priority, with the 
attraction of foreign direct investment (FDI) standing as one of the nation s main 
ambitions. 162  
Die in ganz Osteuropa durchgeführte Transformation des Wirtschaftssystems von dem 
Modell der zentralen Planung hin zu einer freien Marktwirtschaft führte zu einer Schaffung 
von neuen und freien Märkten. Durch Privatisierungsmaßnahmen war der Staat gezwungen 
sich immer mehr aus der Wirtschaft zurückzuziehen und dies bewirkte, dass ausländische 
Investoren zunehmend Raum für eigene Investitionen fanden. Der bulgarische Staat konnte 
sich auf entscheidende Fragen, wie die Schaffung von geeigneten Rahmenbedingungen für 
die Marktwirtschaft konzentrieren, wodurch sich diese Kriterien seit den ersten Jahren der 
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 Vgl. Kartchev (2004) S. 129 
161
 Vgl. Kartchev (2004) S. 132 
162
 Vassilev (2006) S. 19 
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Transformation maßgeblich verbessert haben.163 Die Abschaffung der zentralen Wirtschafts-
planung (Produzentenfreiheit), die Aufhebung der Restriktion für Konsumenten 
(Konsumentenfreiheit) und die Schaffung von privatem Eigentum (Verfügungsfreiheit) haben 
die ausländischen Investitionen wie Greenfield Investments (Neugründungen)  günstig 
beeinflusst.164   
So genannte Greenfield Investments sind derzeit Hauptbestandteil der ausländischen 
Direktinvestitionen. Durch Restriktionen bei der Übernahme von bestehenden Betrieben zu 
Beginn der Transformation waren ausländische Investoren gezwungen in den Markt durch 
Betriebsneugründungen vorzudringen.165 Wie sich heute herausstellt war diese Entscheidung 
nicht zu ihrem Nachteil. Das beständige Wirtschaftswachstum lässt Bulgarien nicht nur 
aufgrund seiner billigen Produktionsmöglichkeiten attraktiv erscheinen. Der Zugang zu einem 
neuen Markt von rund 8 Mio. Einwohnern ist ein weiterer Anreiz in Bulgarien zu investieren. 
Zahlreiche westeuropäische Unternehmen darunter auch Betriebe aus Österreich, sehen in 
Bulgarien in den nächsten Jahren noch Chancen durch den aufstrebenden Wirtschaftsmarkt 
zu profitieren. Durch den bereits gesättigten Markt in ihrer Heimat und den damit 
verbundenen Umsatzeinbußen erhoffen sich viele Betriebe dank einer Investition in 
Bulgarien satte Gewinne.166  
4.3.3 Auswirkungen der ausländischen Direktinvestitionen in Bulgarien 
Um die Wichtigkeit der ausländischen Direktinvestitionen hervorzuheben, wird nun auf all 
jene Faktoren eingegangen, die eine besondere Auswirkung auf das bulgarische System 
haben. In der Literatur findet man verschiedenste Ansätze, welche Auswirkungen eine 
ausländische Direktinvestition auf die unterschiedlichen Sektoren der Wirtschaft des 
Empfängerlandes haben können.     
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 Vgl. Krause (2000) S.17 
164 Vgl. Krause (2000) S.18 
165
 Vgl. BACA (2007c) S. 3 
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 Vgl. BACA (2007c) S.5 
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4.3.3.1 Auswirkungen auf die Kapitalbildung 
Durch ausländische Direktinvestitionen verzeichnet das Empfängerland einen Zufluss an 
neuem Kapital, wodurch sich die inländische Kapitaldisposition erhöht. Eine erhöhte 
Verfügbarkeit von Kapital ist für die Entlastung des Staatshaushaltes von großer Bedeutung. 
Durch die Subvention defizitärer staatlicher Betriebe minderte sich die inländische 
Kapitaldisposition und eine bevorstehende Kapitalnot war unabwendbar. Besonders in den 
ersten Jahren der Transformation, als die Umstellung von einer Planwirtschaft auf das 
Modell der freien Marktwirtschaft erfolgte, musste der bulgarische Staat kontinuierlich 
Geldmengen in marode Staatsbetriebe leiten. Die Kapitalknappheit verschlimmerte die 
wirtschaftliche Lage Bulgariens und löste explodierende Inflationsraten aus.167  
Besonders instabil war die wirtschaftliche Situation durch die Hyperinflation in den Jahren 
1996/97. Der geringe Anteil an ausländischen Direktinvestitionen und der schlechte Zugang 
zu ausländischen Kapitalmärkten verschärfte die bulgarische Krise. Bulgarien schaffte es 
dennoch durch wichtige Restrukturierungsmaßnahmen das Land politisch und wirtschaftlich 
zu stabilisieren. Die Attraktivität des Landes konnte somit gesteigert werden und 
ausländische Direktinvestitionen blieben nicht mehr aus.168 
4.3.3.2 Know-How Auswirkungen  
Bulgarien und zahlreiche andere osteuropäische Staaten hatten durch das starre 
Planungssystem erhebliche Nachteile in der Weiterentwicklung der Welttechnologie. 
Bulgarien erhielt während des kommunistischen Regimes die wichtigsten Rohstoffe, wie 
Erdöl, Erdgas, Metall, Holz und andere Rohstoffe zu sehr niedrigen Preisen von ihrem 
Verbündeten der Sowjetunion. Da in Bulgarien keine Konkurrenz zwischen den Betrieben 
herrschte und die Güter zum Großteil für den gemeinsamen Markt des COMECON bestimmt 
waren, wurde Forschungs- und Innovationstätigkeit ausschließlich in den Militärbereich 
investiert. Der technologische Stand der meisten noch in Betrieb stehenden Industrieanlagen 
ist stark veraltet, wodurch diese als Produktionseinheit für den freien Markt unrentabel 
sind.169  
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Mit der Gewinnung von ausländischen Direktinvestoren kann man diesem Technologie-
rückstand entgegenwirken, weil die Produktionsstätte bei einer Neugründung häufig neue 
Techniken einsetzt, die bis dato im Gastland Bulgarien nicht verwendet wurden. Man kann 
also festhalten, dass eine ausländische Direktinvestition in der Regel mit einem Technologie-
transfer gekoppelt ist. Zahlreiche osteuropäische Länder, wie auch Bulgarien, erwarten sich, 
dass neue Produktionstechniken und Erfahrungen in Bezug auf Management, Organisation, 
Marketing etc. aufs Land übertragen werden. Eine gesteigerte Produktionstechnologie würde 
die Qualität und Quantität der Produktion erhöhen und der Wirtschaft und dem bulgarischen 
Arbeitsmarkt einen positiven Impuls geben. Angemerkt sei jedoch, dass durch den 
Technologieimport eigene Bemühungen in Bezug auf Forschung und Entwicklung gehemmt 
werden, da Bulgarien sich immer mehr auf das technologische Know-How von 
ausländischen Investoren verlässt. Durch den fortschreitenden technologischen Wandel 
werden immer mehr gut ausgebildete Arbeitskräfte benötigt, dafür aber, weniger gering 
qualifizierte Arbeitskräfte eingesetzt. Ausländische Direktinvestitionen beeinflussen daher 
auch den Bildungsgrad der Bevölkerung im positiven Sinne.170 
4.3.3.3 Wachstumsauswirkungen 
Infolge der ADI wird generell die Produktion von einheimischen Gütern und Dienstleistungen 
erhöht und somit wirtschaftliches Wachstum realisiert. Dazu kommt noch die erhöhte 
Inanspruchnahme der vor- und nachgelagerten Industriezweige durch den ausländischen 
Investor, sowie seine Infrastrukturaktivitäten, die eine unmittelbare Zunahme der 
inländischen Wertschöpfung darstellen. 171  
Kartchev merkt an, dass ausländische Direktinvestitionen einen positiven Einfluss auf die 
bulgarische Wirtschaft haben, da die Wertschöpfung in Bulgarien gesteigert wird und 
gleichzeitig die Arbeitslosigkeit sowie die Inflation sinken.172 Die Wirtschaft wächst langfristig 
zwar nicht schneller, sie wächst aber auf einem höheren Niveau als in einem Land mit 
geringerer Investitionsneigung. Wichtige Faktoren wie Humankapital und technisches 
Wissen würden die ökonomische Entwicklung zusätzlich positiv beeinflussen.173  
                                                
170 Vgl. Plum (1995) S.175 und Kartchev (2004) S. 108f 
171 Kartchev (2004) S. 110 
172 Vgl. Kartchev (2004) S.110f 
173 Vgl. Jochem (1999) S. 35f 
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Der Trend der letzten Jahre beweist, dass ausländische Direktinvestitionen einen Einfluss 
auf das reale BIP haben. Die Kennziffern des realen Sektors der ersten Entwicklungsjahre 
beweisen, dass für ein reales BIP Wachstum nicht nur das Vorhandensein von 
ausländischen Direktinvestitionen nötig ist, sondern auch ein stabiles Wirtschaftsumfeld. Die 
Entwicklungen seit 1990 zeigen (siehe Tabelle 7 auf Seite 45), dass in den Jahren 
1991/1992 bzw. 1996/1997 das reale BIP stark geschrumpft ist. Der Grund für diese 
Entwicklung war nicht das Fehlen von ausländischen Direktinvestitionen174, sondern die 
schlechte wirtschaftliche Lage Bulgariens. Zusammengefasst wird festgehalten, dass 
ausländische Direktinvestitionen für das BIP  Wachstum sehr wichtig sind. 
4.3.3.4 Beschäftigungsauswirkungen 
Ausländische Direktinvestitionen können auf den bulgarischen Arbeitsmarkt zu einer 
Veränderung der Beschäftigungsstruktur führen. Generell konnte beobachtet werden, dass 
mit dem Eintritt von neuen Unternehmen das Zielland von der Direktinvestition profitiert. In 
der Regel kann mit einer Zunahme von Arbeitsplätzen gerechnet werden, da sich der Bedarf 
an Arbeitskräften erhöht. Nichtsdestotrotz hängt das Ausmaß der Auswirkung von der Art der 
Direktinvestition ab. Bei einer Neugründung wird in vielen Fällen eine neue Produktionsstätte 
gebaut, wodurch sich der Bedarf an qualifizierten Fachkräften erhöht. Eine ausländische 
Direktinvestition wird sich hingegen nur in seltenen Fällen positiv auf die Situation von 
ungelernten Arbeitskräften auswirken, da die Nachfrage an ausgebildeten Arbeitskräften weit 
höher ist. Bei einer Direktinvestition, die sich durch einen Erwerb bzw. durch eine Beteiligung 
an einem bestehenden Betrieb auszeichnet, bleibt eine Beschäftigungsauswirkung aus. Vor 
allem bei der Übernahme ehemaliger staatlicher Betriebe ist die Auflösung alter 
planwirtschaftlicher Strukturen ein sehr aufwendiger und langwieriger Prozess, der kaum zu 
Veränderungen in der Beschäftigungsstruktur führt. Früher oder später werden auch diese 
Bereiche einer Modernisierung unterzogen, womit man in der Zukunft auch hier mit 
Veränderungen rechnen kann. Auch Zulieferbetriebe, die nur indirekt von einer 
ausländischen Direktinvestition betroffen sind, könnten durch eine gesteigerte Nachfrage an 
Rohstoffen, Vorprodukten oder anderen Dienstleistungen einen gesteigerten Personalbedarf 
haben.175  
                                                
174 Seit 1990 kann ein kontinuierliches Wachstum von ausländischen Direktinvestitionen beobachtet werden. 
175 Vgl. Kartchev (2004) S. 111f 
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Ein weiterer Einflussfaktor für die Situation am bulgarischen Arbeitsmarkt ist neben der 
Schaffung von Arbeitsplätzen durch ausländische Direktinvestitionen die demographische 
Entwicklung der Bevölkerung. Die Weltbank konnte feststellen, dass ein 
Bevölkerungsrückgang von -18% bis zum Jahr 2025 zu verzeichnen sein wird. Bis 2050 
könnten es sogar -33,8%, womit Bulgarien unter allen 27 EU Staaten den höchsten 
Rückgang haben könnte. Nun stellt sich die Frage, wieso dieser Trend einsetzen könnte und 
welche Auswirkungen auf  das Wirtschaftswachstum zu erwarten wären.176  
Die Weltbank kam zum Ergebnis, dass die Kombination aus einer relativ armen und 
gleichzeitig schrumpfenden Bevölkerung ein neues Phänomen sei. Bulgarien weist eine 
sinkende Geburtenrate auf, wodurch die Anzahl an arbeitsfähigen Einwohnern zwischen 15 
und 65 Jahren stetig abnimmt. Vor allem gut ausgebildete Arbeitskräfte wagen auf der Suche 
nach einem bessern und höher bezahlten Job häufiger den Schritt ins Ausland, wodurch sich 
ein Arbeitskräftemangel an qualifiziertem Personal einstellt. Die Abnahme von arbeitsfähigen 
Personen, vor allem von qualifizierten Arbeitskräften, könnte negative Auswirkungen auf das 
Wirtschaftswachstum haben. Als Gegenmaßnahme erwägt die bulgarische Regierung die 
Einführung einer Green Card 177. Die Regierung erhofft sich durch diese Maßnahme 
Fachleute aus dem EU Raum bzw. aus anderen Staaten der Welt ins Land locken zu 
können. Obwohl Bulgarien eine hohe Arbeitslosenquote aufweist, fehlen dem Land nach wie 
vor qualifizierte Fachleute.178   
Zusammengefasst wird festgehalten, dass durch die Schaffung von neuen Arbeitsplätzen 
ausländische Direktinvestitionen im Normalfall einen positiven Effekt auf die 
Beschäftigungsauswirkung  haben. Werden hingegen durch den Eintritt von ausländischer 
Konkurrenz inländische Unternehmen am bulgarischen Markt verdrängt,  kann dies durch die 
Freisetzung von Arbeitskräften negative Folgen für den bulgarischen Arbeitsmarkt haben. 
Neben ökonomischen Kriterien spielt auch die demographische Entwicklung eines Landes 
eine entscheidende Rolle.179  
                                                
176 Vgl. Die Presse (2007e) 
177 Die Green card würde nach amerikanischem Vorbild das Arbeiten und Leben in Bulgarien legalisieren und wäre auf einer 
Linie mit der Migrationspolitik der Europäischen Union.  
178 Vgl. Die Presse (2007b) 
179 Vgl. Kartchev (2004) S.112 
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4.3.3.5 Einkommensauswirkungen 
Zum Abschluss wird auf die Einkommensauswirkung von ausländischen Direktinvestitionen 
eingegangen. Sofern ein Engagement von ausländischen Investoren im Zielland stattfindet 
kann ein direkter Einkommenszuwachs aufgrund des Kapitalzuflusses beobachtet werden. 
Durch eine Erhöhung des inländischen Kapitalangebotes können die Kapitalkosten gesenkt 
werden und das einheimische Lohneinkommen wächst. Ein höheres Lohnniveau hätte 
wiederum eine Steigerung des Wohlstandes zur Folge.180   
Die heimische Einkommensverteilung kann durch eine ausländische Direktinvestition sehr 
wohl beeinflusst werden. Generell beschäftigen ausländische Investoren hauptsächlich über-
durchschnittlich qualifizierte Arbeitskräfte und bezahlen für vergleichbare Tätigkeiten höhere 
Löhne und Gehälter als ihre einheimische Konkurrenz. Dadurch soll ein positives 
Firmenimage auf einem neuen Markt vermittelt werden. Die hohe Lohndifferenz könnte aber 
zu einer Unzufriedenheit unter den bulgarischen Arbeitnehmer führen, da weniger 
Entlohnung für die gleiche Tätigkeit als ungerecht empfunden würde. Die Folge könnten 
soziale Unruhen mit politischen Auswirkungen sein.181    
Der Trend der letzten sechs Jahre beweist eine Zunahme der Löhne und Gehälter. Verdiente 
man in Bulgarien im Jahr 2000 im Durchschnitt 225 Lewa (~115 Euro), so waren es 2006 
bereits 360 Lewa, was einer Steigerung von 63% entspricht.182  
Abschließend kann man festhalten, dass ausländische Direktinvestitionen auf 
verschiedenste Bereiche der Gesellschaft Einfluss haben. Angefangen von der Auswirkung 
auf unterschiedliche Bereiche des Wirtschaftssektors, kann es auch zu Veränderungen bei 
den Löhnen kommen. Nicht nur für die Wirtschaft, sondern auch für die Gesellschaft 
Bulgariens spielen ausländische Direktinvestitionen eine tragende Rolle, da sie für den 
weiteren Ausbau und Erhalt des Wohlstandes in der Gesellschaft erforderlich sind.    
                                                
180 Vgl. Kebschull (1980) S92ff 
181 Vgl. Kartchev (2004) S. 112 f und Jochem (1999) S.34f 
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4.4 Schwachpunkte des bulgarischen Wirtschaftsstandortes 
Neben zahlreichen positiven Effekten, die durch eine Investition in den Wirtschaftsstandort 
Bulgarien hervorgerufen werden, können leider auch einige Schwachpunkte gefunden 
werden. Diese könnten bei einer Investitionsentscheidung von großer Bedeutung sein, da 
beispielsweise eine Beteiligung an einem bulgarischen Unternehmen ein viel geringeres 
Risiko darstellt als eine Neugründung. Durch den EU  Beitritt konnte Bulgarien immerhin die 
wichtigsten rechtlichen Rahmenbedingungen erfüllen, doch die weiterhin existente 
Korruption und der hohe bürokratische Aufwand, sind nur einige Faktoren, die interessierte 
Investoren möglicherweise abschrecken könnten.  
Nachfolgend werden die wichtigsten Investitionshemmnisse erläutert. Da die Korruption für 
Bulgarien immer noch ein großes Problem darstellt, wird auf diesen Faktor das 
Hauptaugenmerk gelegt.  
Faktoren, die den Wirtschaftsstandort Bulgarien für ausländische Investoren unattraktiv 
machen: 
Bürokratie im bulgarischen Verwaltungsapparat 
Aufwendige bürokratische und nachlässige administrative Vorgehensweisen führen zu 
Verwirrung bei zahlreichen ausländischen Unternehmen. Es konnte festgestellt werden, 
dass bei vielen bulgarischen Behörden das Personal sehr häufig wechselt, wodurch 
ausländische Investoren gezwungen sind mit verschiedenen Personen zu verhandeln. 
Der Umstand, mit verschiedenen Personen verhandeln zu müssen, gekoppelt an einen 
komplexen Genehmigungsprozess kann sehr viel Zeit in Anspruch nehmen. Die 
übertriebene Bürokratie, die an die kommunistische Zeit erinnern lässt, verursacht hohe 
Kosten für den Investor.183   
Ungenügende physische Infrastrukturen 
In den letzten Jahren wurde der Ausbau zahlreicher Autobahnen und Häfen forciert. 
Weitere Ausbauten in die physische Infrastruktur des Landes sind aber weiterhin 
unabdingbar. Durch EU Fördergelder soll die Infrastruktur des Landes weiter verbessert 
werden.184 
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Verspätete Informationsweitergabe über neue Gesetze bzw. häufige Änderungen der 
rechtlichen Rahmenbedingungen 
Durch die Eingliederung Bulgariens in die europäische Staatengemeinschaft konnte zwar 
eine Harmonisierung der rechtlichen Rahmenbedingungen erzielt werden, doch die 
verspätete Informationsweitergabe über neue Gesetze stellt nach wie vor ein großes 
Problem für ausländische Investoren dar. Die richtige Information bezüglich Gesetze, 
Regulierungen und Restriktionen frühzeitig zu erhalten, spielt für ausländische Investoren 
eine zentrale Rolle, da sie für die Wahl der Investitionsstrategie sehr bedeutend ist. 185  
Geringe einheimische Kaufkraft 
Vor allem für ausländische Investoren, die Bulgarien nicht nur als Produktionsstandort 
aufgrund der niedrigen Lohnkosten betrachten, könnte die niedrige Kaufkraft ein Nachteil 
sein. Die Bulgaren erhalten im Vergleich zu den 27 EU Staaten im Durchschnitt die 
niedrigsten Löhne und Gehälter.186   
Langwierige Privatisierungsverfahren 
Bulgarien hat in den letzten Jahren einen bemerkenswerten Wandel der Wirtschaft 
vollzogen. 75% der Wirtschaftsaktivitäten werden bereits von privaten Akteuren 
durchgeführt.187 Auch ausländische Investoren haben Interesse ehemals staatliche 
Betriebe zu übernehmen, da eine Vormachtstellung am bulgarischen Markt sehr nützlich 
sein kann. Der schleppende Privatisierungsprozess erschwert jedoch vielen Investoren 
den Zugang zum bulgarischen Markt und verhindert, dass Bulgarien neues Kapital und 
neues Know-How  von ausländischen Investoren bekommt.188       
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Korruption 
Corruption remains a serious problem in Romania and Bulgaria. If it remains at current 
level, corruption threatens the internal market, the proper functioning of EU policies and 
EU funded programmes. Urgent and forceful action is needed to demonstrate the ability 
of Romania and Bulgaria to combat corruption effectively 189  
Diesen Umstand stellte der Monitoring Bericht der EU Kommission im Jahr 2005 fest 
und merkt zugleich an, dass die Korruption nach wie vor das größte Problem Bulgariens 
sei. Der Korruptionsindex (CPI) von Transparency International beträgt bei Bulgarien vier, 
wobei auf einer Skala von Null bis Zehn gemessen wird. Beträgt der Wert Null so wird das 
Land als sehr korrupt eingestuft. Zehn bedeutet, dass das Land als korruptionsfrei gilt.190 
Die EU Kommission beobachtete in letzter Zeit immer häufiger eine Verschiebung der 
Korruption auf EU Fördergelder, weshalb im März 2008 die PHARE Gelder 
eingefroren wurden. Mangelnde Rechtssicherheit und Unterkapazitäten in der staatlichen 
Verwaltung der europäischen Finanzhilfen ermöglichten somit Korruption bis in hohe 
Ebenen.  Auf Druck der EU Kommission wurden bereits einige Minister, die mit der 
Veruntreuung von EU-Fördergeldern in Verbindung gestanden sind, vom derzeitigen  
Ministerpräsident Stanishev entlassen.191    
Die Korruption in Verbindung mit mangelnder Rechtsdurchsetzung ist ein bedeutender 
Faktor, der die Attraktivität des Wirtschaftsstandortes Bulgarien mindern kann. Die 
Rechtsicherheit in Bulgarien funktioniert nach eigenen Regeln und in eigenen 
Netzwerken, meint der Grazer Osteuropa  Experte Tomislav Bori . 
Das im Verhältnis zu anderen EU Staaten niedrige Lohnniveau ist ein guter Nährboden 
für Korruption auf allen Ebenen. Ein Minister verdient beispielsweise nur 2000 Lewa 
also 1000 Euro im Monat. Laut Schätzungen des unabhängigen Sofioter 
Forschungsinstituts Zentrum für Demokratiestudien geht ein Fünftel der Gelder bei 
öffentlichen Aufträgen verloren.192  
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Unabhängig von der Art der Korruption könnten folgende Zustände eintreten:193
Verschlechterung der Struktur der Ausgaben; 
uneffektive und unwirksame Führungslösungen, die zu großen Verlusten führen; 
uneffektive und unwirksame Investitionslösungen, die mit ihrem Effekt das 
Finanzsystem des Staates und das Bestehen der privaten Unternehmen bedrohen; 
Demotivierung der ehrlichen und loyalen Staats- und Firmenangestellten; 
Demotivierung der Bürger bei der Teilnahme an Entscheidungen, die ihre 
Gemeinschaft betreffen; 
Zerstörung der Beziehungen zwischen den Innen- und Außenquellen der 
Kapitalressourcen.  
Es ist klar, dass die Bekämpfung der Korruption nach wie vor eines der ehrgeizigen  Ziele 
der bulgarischen Regierung ist. Gründe für eine anhaltende Korruption sind neben einer 
nicht transparenten und mangelnden Rechtssicherheit auch soziale Faktoren. 
Ausländische Investoren haben bisweilen kein Problem mit der Korruption in Bulgarien, da 
sie sich auf einen heimischen Vertragspartner beziehen, der die rechtlichen 
Rahmenbedingungen sehr gut kennt. Der Rechtsexperte Patsch bestätigt aus 
Erfahrungen mit, in Osteuropa tätigen Unternehmen, dass die Vertragspartner dafür 
sorgen, dass es funktioniert. 194  
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5 DER BULGARISCHE IMMOBILIENMARKT 
Der bulgarische Immobilienmarkt war im Laufe der Zeit einem massiven Wandel unterzogen. 
Veränderungen in der politischen Struktur, die Überwindung der Transformationskrise und 
der Aufschwung der heimischen Wirtschaft wirkten sich positiv auf den bulgarischen 
Immobilienmarkt aus. Das stabilere Gesamtbild Bulgariens ließ viele ausländische 
Investoren den bulgarischen Immobilienmarkt als Zielland entdecken. Der bevorstehende 
EU-Beitritt führte im Jahr 2006 zu einer weiteren Beschleunigung der ausländischen 
Direktinvestitionen. 4 Mrd. Euro an Nettozuflüssen flossen 2006 nach Bulgarien, was einem 
Anteil von 16,4% des BIP entsprach. Das Beeindruckende war jedoch, dass rund ein Drittel 
der Zuflüsse in den Immobilienbereich erfolgte. In dem zehnjährigen Betrachtungszeitraum, 
von 1998 bis heute, lässt sich erkennen, dass hauptsächlich in Immobilien investiert wird. Mit 
einer kumulierten Investitionssumme von 5112, 4 Mrd. Euro ist der Immobiliensektor somit  
jener Sektor, der am meisten von ausländischem Kapital profitiert.195  
5.1 Der bulgarische Immobilienmarkt im Wandel der Zeit 
Da der Immobilienbereich heute ein sehr wichtiger Treiber der bulgarischen Wirtschaft ist, 
wird in den nachfolgenden Kapiteln der Wandel des bulgarischen Immobilienmarktes 
erläutert. Es werden die Umstände während des Kommunismus und der Trans-
formationsphase mit aktuellen Entwicklungen sowie Trends des bulgarischen 
Immobilienmarktes verglichen.   
Bevor die einzelnen Abschnitte analysiert werden, werden fünf wichtige Faktoren betrachtet, 
die für den Wandel des bulgarischen Immobilienmarktes verantwortlich sind: 196   
Veränderte Nachfrage nach Immobilien 
Stabile politische und wirtschaftliche Faktoren führen zu einem wirtschaftlichen 
Wachstum, zu technologischen Veränderungen sowie zu Veränderungen der Standorte 
bzw. der Organisation von Firmen. Dadurch verändert sich auch die Nachfrage nach 
Grundstücken und Gebäuden, die für den Produktionssektor sehr wichtig sind. Neben der 
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Standortauswahl und der Infrastruktur spielen der Preis und die Verfügbarkeit von 
geeigneten Objekten eine wichtige Rolle für den Industriesektor.  
Suche nach Entwicklungsgewinnen 
Hohe Fluktuationen von Marktpreisen in der Immobilienbranche führen zu einem erhöhten 
öffentlichen Interesse. Die Konsequenz daraus ist, dass hohe Gewinne erzielt werden 
können, aber es durch Spekulationen am Immobilienmarkt auch zu großen Verlusten 
kommen kann.  
Investitionsentscheidungen der Finanzinstitute 
Finanzinstitute spielen eine entscheidende Rolle für die Entwicklung des Immobilien-
marktes, da sie für den Kapitalfluss in verschiedenste Anlageprojekte verantwortlich sind. 
Während des Kommunismus wurde die Finanzierung von Bauvorhaben staatlich geplant 
und durchgeführt. Durch die Liberalisierung des Finanzsektors konnte der Bankensektor 
reformiert werden und auch ausländisches Kapital für Investitionsprojekte gewonnen 
werden. Da für Finanzinstitute die Risikominimierung bei Grundstückserschließungen von 
großer Bedeutung ist, werden oft Beteiligungen an öffentlich-privaten Partnerschaften 
bevorzugt.  
Dynamik von wirtschaftlichen Reformen 
In Bulgarien herrschen verschiedene Ist-Zustände von räumlichen Strukturen auf 
nationaler und regionaler Ebene. Ein wirtschaftlicher Aufschwung führt zu Veränderungen 
im urbanen sowie auch im regionalen Raum. Engpässe an geeigneten Fabriken könnten 
die Erschließung neuer Produktionsstandorte begünstigen und die regionale Wirtschaft 
aufwerten.  
Internationale Nachfrage nach Immobilien 
Investments by western companies and institutions in Bulgaria illustrate the growing 
importance of international competition in the Bulgarian real estate market with the rising 
expectations for EU accession. 197 
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Ein steigender Bedarf an Immobilien für internationale Investoren erhöht den Wett-
bewerbsdruck am bulgarischen Immobilienmarkt. Als Konsequenz ist mit einer 
Erhöhung der Marktpreise zu rechnen. 
5.1.1 Der Immobilienmarkt während des Sozialismus 
Wirtschaftliche und politische Ereignisse in der Vergangenheit prägten die Entwicklungen 
des bulgarischen Immobiliensektors. Um die aktuelle Situation des Immobilienmarktes 
besser zu verstehen, wird nachfolgend ein kurzer Rückblick über die wichtigsten Vor-
kommnisse am Immobilienmarkt während der Planwirtschaft gegeben.  
Zu Beginn des bulgarischen Sozialismus wurden Besitzer von Grundstücken (vorwiegend 
Agrarland bzw. noch nicht bebautes Land) durch den Staat enteignet und erhielten als 
Kompensation eine Wohnung in einem neuen Wohnhauskomplex. In kurzer Zeit stieg der 
Bedarf an Wohnungen und darum wurde im Jahr 1958 die Bauwirtschaft nationalisiert. 
Große staatliche Betriebe bekamen den Auftrag, rasch und kostengünstig genügend 
Wohnungen zu bauen, um die erhöhte Nachfrage abdecken zu können. Das Resultat war die 
Errichtung von hohen Wohnkomplexen, die das Stadtbild zahlreicher osteuropäischer Städte 
prägen.198   
Im Sozialismus gab es drei verschiedene Modelle des Wohneigentums:
Staatlicher Besitz 
Genossenschaften 
Privateigentum  
Das staatliche Eigentum an Wohnstätten war während des Sozialismus am 
ausgeprägtesten. Neben der Errichtung der Wohnblocks war der Staat auch für die 
Instandhaltung der Gebäude verantwortlich.  Da es immer wieder zu Wartungsproblemen in 
den Wohnblöcken kam, wurden Genossenschaften gegründet, die sich dieser Probleme 
annehmen sollten. Das Land auf dem das Gebäude errichtet wurde, war von Beginn an im 
Besitz des Staates. Nach Fertigstellung wurde die Genossenschaft wieder aufgelöst und die 
Genossenschaftsmitglieder wurden Besitzer einzelner Wohnungen. Dennoch betrug 1990 
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der Anteil an Privateigentum am bulgarischen Wohnungsmarkt nur 28%. Gründe für diesen 
Umstand waren staatliche Restriktionen, die den Besitz von Wohnungen reglementierten. 
Man durfte nur im Besitz einer einzigen städtischen Wohnung sein. Unter Umständen wurde 
der Besitz einer Ferienwohnung am Land gestattet. Darüber hinaus gab es regulierte Preise 
für den Verkauf von Wohnungen. Falls man Wohnungen kaufen bzw. verkaufen wollte 
mussten Genehmigungen vom Staat eingeholt werden. In Sofia und anderen größeren 
Städten durften beispielsweise nur Bewohner der Stadt eine Wohnung erwerben. 199   
Ein Grund für diesen Umstand könnte laut Armstrong folgender sein:
In reality this was used as a tool to bring in people who had connections, people who were 
members or close to members of the Communist party, to the cities, people who would be 
forming the real army of the Proletariat. 200  
Ein freier Wohnungsmarkt mit selbst regulierenden Preisen nach westeuropäischen Normen 
war nicht existent und die Schaffung eines illegalen Wohnungsmarktes war die logische 
Konsequenz daraus. Neben günstigen Wohnhauskomplexen, gab es nur eine geringe Zahl 
an neuen Einfamilienhäusern in guter städtischer Lage, die den Parteivorsitzenden 
vorbehalten waren. In den letzten beiden Jahrzehnten der Planwirtschaft gab es jedoch 
erneut Veränderungen am bulgarischen Wohnungsmarkt. Aufgrund der schlechten 
finanziellen Situation des Staates mussten Budgeteinschränkungen gemacht werden, die 
auch den Wohnungsmarkt betrafen. Das Resultat waren kleine, standardisierte Wohnungen 
in hohen Wohnblocks am Rande der Stadt, die zu günstigen Preisen gebaut wurden. Im 
Verhältnis zur Einwohnerzahl waren dennoch zu wenige Wohnungen vorhanden, wodurch es 
einen chronischen Engpass an freien Wohnungen gab. Nichtsdestotrotz erhöhte sich die 
durchschnittliche Wohnfläche in Bulgarien von 45m² im Jahr 1980 auf 54m² im Jahr 1990.201   
Der Staat hatte damals nicht nur die alleinige Kontrolle über den bulgarischen Wohnungs-
markt, sondern auch über die Nutzung von Agrar- und Gewerbeflächen. Die bulgarische 
Bevölkerung wünschte sich Veränderungen und hoffte auf eine höhere Wohnqualität nach 
Zerfall des sozialistischen Regimes.  
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5.1.2 Der Wandel des Immobilienmarktes in den Jahren des Umbruchs 
Erste Veränderungen konnten kurze Zeit nach Auflösung des sozialistischen Systems erzielt 
werden. Der Land- und Hausbesitz, der zuvor in staatlicher Hand war, wurde an die 
Gemeinden übertragen. Diese verkauften die freien Wohnungen zu Preisen, welche weit 
unter dem Marktpreis lagen. Der Verkaufspreis einer Wohnung bezog sich auf die damaligen 
Herstellungskosten und wurde seit dem nicht mehr dem Index angepasst. Jene, die das 
nötige Geld für den Kauf aufbringen konnten, nutzen die Möglichkeit eine Eigentums-
wohnung günstig zu erstehen. Dies ist auch ein Grund dafür, dass Bulgarien im Vergleich zu 
westeuropäischen Ländern heute noch einen sehr hohen Anteil an Eigentumsbesitz 
aufweist. Der Erwerb von Immobilien war für Ausländer nur beschränkt gestattet. Der Besitz 
von Grund und Boden war für sie verboten.202   
Eine Gesetzesänderung im Jahr 1990 liberalisierte schlussendlich den bulgarischen 
Immobilienmarkt. Von nun an durfte man mehr als nur eine städtische Wohnung besitzen 
und der Wert der Immobilie richtete sich nach den marktüblichen Preisen. Der Preis 
orientierte sich an der Lage, der Verfügbarkeit, den Zustand und der Anbindung an das 
öffentliche Verkehrsnetz der Immobile. Es war offensichtlich, dass durch die Privatisierung 
des Immobilienmarktes die Preise für Wohnungen, Geschäftsflächen etc. rapide steigen 
würden. Gründe dafür waren unter anderem die hohe Inflation während der 
Transformationszeit, das schwache Finanzsystem des bulgarischen Staates und der 
anhaltende Engpass an freien Wohnungen. In der Transformationszeit kam die bulgarische 
Bauwirtschaft fast zum Stillstand, was die Preise am privaten Immobilienmarkt weiter in die 
Höhe trieb. Wurden im Jahr 1988 noch 16.000 Wohnungen gebaut, so fiel die Zahl von fertig 
gestellten Wohnungen auf nur 1.000 Stück im Jahr 1995.203  
Der Ausfall von staatlichen Subventionen und schlechte wirtschaftliche Bedingungen führten 
zu einer Veränderung der Wohnungspreise am bulgarischen Immobilienmarkt. Die 
nachfolgende Grafik veranschaulicht den Verkaufspreis von Wohnungen pro m² in den 
größeren Städten Bulgariens im Jahr 1993. Anzumerken ist, dass neben der Hauptstadt 
Sofia, die höchsten Verkaufspreise an den Schwarzmeerstädten Varna und Burgas erzielt 
werden.   
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Tab. 14: Durchschnittlicher Verkaufspreis von Wohnungen in Bulgarien (1993) 
Quelle: Strong. (1996) S. 69 
In der Hauptstadt Sofia variiert der Verkaufspreis je nach Lage der Wohnung. Wohnungen im 
Stadtzentrum bzw. in grüner Lage nahe des Berges Vitosha waren damals schon sehr 
begehrt, wodurch sich für die Stadt Sofia besonders hohe Preise ergeben. Eine Wohnung im 
Stadtzentrum bzw. in guter Lage kostete 1993 bereits zwischen 10.000 15.000 Lewa/m² 
(5.100 7.650 Euro/m²). In weniger angesehenen Bezirken waren Wohnungen bereits 
zwischen 7.000 9.000 Lewa/m² (3.570 4.592 Euro/m²)  zu haben. Im Jahr 1993 gab man 
für das Wohnen in der Stadt im Durchschnitt 4,2% des Einkommens aus. Am Land musste 
man mit 5,8% des Einkommens für Wohnkosten etwas mehr bezahlen. Dieser Wert erhöhte 
sich im Laufe der Zeit. Ein Grund war vor allem die Wirtschaftskrise im Jahr 1996 und die 
damit verbundene Hyperinflation von mehr als 500%.204   
Nicht nur die Kauf-, sondern auch die Mietpreise für Immobilien wurden nach der Wende an-
gehoben. 1991 kam es zu einer Erhöhung von 0.19 Lewa/m² (~0.10 Euro/m²) auf 1.65 
Lewa/m² (~0.84 Euro/m²) für Gemeindewohnungen. Im Vergleich zu Westeuropa waren 
diese Mietpreise trotzdem sehr gering. Berücksichtigt man aber das geringe 
Durchschnittseinkommen der bulgarischen Bevölkerung und den meist desolaten Zustand 
der Wohnungen, kann man nachvollziehen, dass die Erhöhung der Mieten die meisten 
Bulgaren sehr hart getroffen hat. Das Leben wurde im Allgemeinen seit der Einführung der 
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Marktwirtschaft immer teurer, wodurch sich viele Menschen immer weniger Güter des 
täglichen Bedarfs leisten konnten.205 
In der Anfangsphase der Transformation gab es noch keinen wirklich freien Markt für 
Agrarflächen. 1992 wurden erste Versuche unternommen den Wert der Agrarflächen nach 
der Qualität der Bodenbeschaffenheit einzuteilen. Der Preis für 11 Bodentypen mit 250 
Subkategorien betrug zwischen 3.000 Lewa (~1.530 Euro) und 30.000 Lewa (~15.306 Euro) 
pro Hektar. Bis zum Mai 1994 wurden nur 318 Agrarflächen mit einer Fläche von nur 
insgesamt 153 Hektar verkauft. Der Grund dafür war in vielen Fällen die schlechte 
Bodenqualität. Eine Vielzahl der minderwertigen Agrarflächen wurde deshalb zur Nutzung 
als Wohnfläche, für kleine Fabriken oder Motels freigegeben.206 
5.2 Immobilienmarktrends 
Informationen über die Entwicklungen am Immobilienmarkt waren während des Sozialismus 
und in der Übergangszeit limitiert, da es nur wenige Aufzeichnungen über Markttrends gab. 
Trotz der Krise am US-Subprime-Hypothekenmarkt ließ das nachhaltige Wirtschafts-
wachstum und das gute Investitionsklima in den letzten Jahren den kommerziellen 
Immobilienmarkt in Bulgarien weiter wachsen. Die Bauwirtschaft wurde zwar auch in 
Bulgarien etwas gebremst, doch der positive Trend der letzten Jahre wird sich in 
abgeschwächter Form in den nächsten Jahren fortsetzten. Sehr viele laufende Projekte 
zielen auf die Verbesserung der rückständigen Infrastruktur ab. Es werden neue 
Büroflächen, Shoppingcenter und Wohnflächen in Rekordtempo gebaut. Die günstigen 
Kaufpreise bei gleichzeitig überdurchschnittlichem Wertzuwachs locken viele ausländische 
Investoren an und bringen dem Land sehr hohe Verkaufszahlen bei Immobilien in der 
Hauptstadt Sofia und am Schwarzen Meer. Allein im Jahr 2006 fiel ein Drittel der 
ausländischen Direktinvestitionen auf den Immobiliensektor. 207   
Qualitative und quantitative Diskrepanzen am Immobilienmarkt fördern die Nachfrage 
Obwohl in den letzten Jahren sehr viel in den bulgarischen Immobilienmarkt investiert wurde, 
gibt es im Vergleich zu anderen osteuropäischen Staaten bzw. der Europäischen Union 
weiterhin eine Unterversorgung an qualitativ hochwertigen Immobilien. Trotz der hohen 
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Anzahl an alten Wohnungen gibt es in Bulgarien eine große Nachfrage nach neuen, 
modernen Wohnobjekten. 70% der bestehenden Wohnstätten wurden zwischen 1945 und 
1990 mit sehr niedrigem Standard errichtet und waren für einen durchschnittlichen 
Lebenszyklus von 30 40 Jahren bestimmt. Der für osteuropäische Länder herausragend 
hohe Anteil von Immobilien (486 pro 1.000 Einwohner in Bulgarien) war auf den im Jahr 
1990 gestarteten Privatisierungsprozess zurückzuführen. 91% aller bulgarischen Immobilen 
befinden sich in Eigentumsbesitz.208 Nachfolgende Grafiken veranschaulichen die 
durchschnittlichen Wohnparameter des bulgarischen Immobilienmarktes:  
    
Abb. 3:   Durchschnittliche Größe einer Wohneinheit/Eigentumsverhältnis in Osteuropa 
Quelle:        Revoltella (2008) 
Ein gesteigerter Bedarf an neuen, modernen Wohnobjekten ergibt sich, weil Bulgarien mit 
einer durchschnittlichen Wohnfläche von 63,7m² und einer Zimmeranzahl von rund 2,4 pro 
Wohnung nach wie vor dem EU Durchschnitt nachhinkt. Bulgariens Baubranche verspürte 
ein erstes Wachstum im Jahr 2000 und wuchs in den letzten Jahren zu einem der größten 
Wirtschaftsektoren des Landes heran. Neben dem steigenden Bedarf waren die anhaltende 
gute Wirtschaftlage, die Expansion der Finanzbranche und das steigende verfügbare 
Einkommen der Bevölkerung weitere Gründe für den Aufschwung in der Baubranche.209  
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Revoltella merkt folgendes an:
Increased stabilisation of the economic environment, fast growth in incomes and wealth and 
easier availability of credit have been supporting strong demand for improvements in living 
standards and thus for new demand in residential real estate properties in the region. 210  
Für die steigende Nachfrage nach neuen Wohnobjekten ist nicht nur der ständig wachsende 
Bedarf verantwortlich, sondern auch das verfügbare Einkommen der Bevölkerung und der 
leichtere Zugang zu Hypothekkrediten. Beide Umstände haben sich in letzten Jahren günstig 
verändert, wodurch viele nun den Schritt wagen ein neues Wohnobjekt zu erwerben.   
Verstärkte Nachfrage treibt Preise in Osteuropa in die Höhe 
Generell kam es in vielen Staaten in Osteuropa bzw. in Staaten, die erst seit kurzem EU 
Mitglieder sind, zu einem starken Anstieg der Preise am Immobilienmarkt. Der 
osteuropäische Raum verzeichnete für diese Staaten ein durchschnittliches Wachstum der 
Preise zwischen 23% und 40%. Zwischen 2001 und 2003 waren die Durchschnittspreise am 
bulgarischen Immobilienmarkt mit -0,5% rückläufig, doch im Zeitraum von 2004 2007 
erhöhten sich diese um 23%. Somit wurden zahlreiche Immobilien binnen drei Jahren um ein 
Viertel teurer. In Sofia konnte bereits zwischen 2001 und 2003 eine Preiserhöhung von 6,4% 
gemessen werden. In den letzten drei Jahren erhöhten sich die Preise nochmals um 14,5%. 
Angemerkt sei, dass sich die stärksten Preiserhöhungen in größeren Städten bzw. an der 
Schwarzmeerküste konzentrierten. Die meisten Immobilien an der Schwarzmeerküste  
wurden hauptsächlich von ausländischen Investoren erworben, wodurch die Preise in dieser 
Region besonders stark stiegen. Die Immobilienpreise in den größeren Städten Bulgariens 
entsprechen mittlerweile den Preisen am westlichen Markt. Die bulgarischen Gehälter 
hingegen sind noch lange nicht auf westeuropäischem Niveau. Nachfolgende Grafiken sollen 
die Entwicklungen des osteuropäischen Immobilenmarktes genauer darstellen. Es ist 
ersichtlich, dass der Quadratmeterpreis in Bulgarien im Vergleich zu anderen 
osteuropäischen Ländern nach wie vor günstig ist.211  
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Abb. 4:   Immobilienpreise osteuropäischer Länder 
Quelle:        Revoltella (2008) 
Bulgarien, Ungarn, die Slowakei und die Tschechische Republik haben es noch nicht 
geschafft die Nachfrage an Immobilien zu befriedigen. Solange sich kein Gleichgewicht 
zwischen Angebot und Nachfrage einstellen kann, entsprechen die Preise der Immobilien 
nicht ihrem realen Wert. Geringe reale Preise korrelieren mit einem hohen durchschnittlichen 
Wachstum der Immobilienpreise. Ein weiteres Ansteigen der Preise ist unter Betrachtung der 
jüngsten Entwicklungen in Bulgarien möglich. Nach derzeitigem Stand wird mit einer 
Sättigung des bulgarischen Immobilienmarktes nach ungefähr 20 Jahren gerechnet. Eine 
Entspannung der Immobilienpreise könnte dann die Folge sein.212 
           
Abb. 5: Das Gleichgewicht des bulgarischen Immobilienmarktes 
Quelle:      Pavlov (2008) 
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Der Aufwärtstrend der bulgarischen Bauwirtschaft 
Der Bausektor befindet sich seit  2003 in einem starken Aufwärtstrend und zählt zu den sich 
am schnellsten entwickelnden Wirtschaftszweigen in Bulgarien. Der Anteil am BIP liegt über 
dem EU Durchschnitt. Besonders im Zuge des EU Beitritts werden zahlreiche große 
Projekte umgesetzt, in denen auch ausländische Firmen beteiligt sind. Ein erhöhter Bedarf 
auf dem Markt für Baudienstleistungen ist durch bestimmte Vorgaben nationaler Programme 
bedingt. In den nächsten Jahren sollen weiterhin Verbesserungen im Bereich der Umwelt, 
der Infrastruktur, des Wohnungsbaus und im Segment der industriellen Investitionen erzielt 
werden. Nach wie vor weisen alle Bereiche einen großen Nachholbedarf auf. Es mangelt an 
Wohnraum, vorhandener Wohnraum ist in vielen Fällen sanierungsbedürftig. Die Infrastruktur 
des Landes ist rückständig und es fehlen Investitionen in touristischen Einrichtungen.213    
Allerdings konnten erste Erfolge im Bezug auf den Bau von Wohnstätten erzielt werden. Die 
Beschleunigung der Aktivitäten am Bausektor führte zu einem Anstieg der durchschnittlichen 
Wohnfläche um 3% in den letzten fünf Jahren. Aus Abbildung 6 ist ersichtlicht, dass es einen 
regelrechten Boom im Bausektor gegeben hat. Wurde im Jahr 2002 pro 1000 Einwohner  mit 
dem Bau von nur knapp einer Wohnstätte begonnen, so stieg dieser Wert bis 2006 auf 6,89 
Wohnungen pro 1000 Einwohner. Dies entspricht einer Steigerung von mehr als 700%.  
   
Abb. 6:   Aufwärtstrend der bulgarischen Bauwirtschaft 
Quelle:        Pavlov (2008) 
Ein sinkender Leistbarkeitsindex, trotz steigender Gehälter, konnte viele junge Leute nicht 
vom Erwerb einer neuen Immobilie abhalten. Durch die Steigerung des Preis 
Leistungsverhältnisses von 1,3 im Jahr 2000 auf 2,6 im Jahr 2007 sind die meisten Käufer 
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einer Immobilie auf Wohnungskredite angewiesen. Angemerkt sei jedoch, dass sich der 
Hypothekenmarkt auf nur 30% der reichsten Bevölkerungsschicht konzentriert. Dennoch 
wurden bis Ende 2007 insgesamt EUR 2,9 Milliarden an Hypothekendarlehen ausgegeben, 
was einem Anteil von ungefähr 10% des ganzjährigen Bruttoinlandsproduktes entspricht. 
62% der Hypotheken werden in Landeswährung abgewickelt und bereits 37% in der 
Währung der Europäischen Union.214 
Das starke Wachstum der bulgarischen Immobilienpreise 
Bulgaria has been particularly successful in attracting foreign investor interest in the local 
real estate market. 215   
Bulgariens Immobiliensektor profitierte vom regen Interesse ausländischer Investoren, dass 
mit einem hohen Zufluss an Kapital, 1998 waren 5 Mrd. Euro, einherging.216 Es wurde vor 
allem in Einrichtungen des Tourismus, des Wohnbaus und sonstige wichtige Segmente des 
Bausektors investiert. Das größte Interesse hatten ausländische Investoren an Immobilien in 
Urlaubsregionen bzw. großen Städten. Mit dem starken Zufluss von ausländischem Kapital 
ist Bulgarien in der Lage viele neue Bauprojekte zu starten, wodurch die Baubranche 
angekurbelt wird. Neben diesem positiven Effekt, darf man aber nicht vergessen, dass die 
starke Präsenz von ausländischen Investoren die Preisbildung am Immobilienmarkt 
maßgeblich beeinflusst und vor allem Ferienimmobilien und Stadtwohnungen für die 
bulgarische Bevölkerung unerschwinglich werden.217 Die US Hypothekenkrise dämpfte 
zwar die Nachfrage an bulgarischen Immobilien, ein starker Einbruch der Preise blieb aber 
aus. Zahlreiche Investoren verhalten sich aufgrund der Immobilienkrise risikoscheuer und 
erwerben Immobilien nicht mehr zu jedem Preis.218 Auch das restriktive Verhalten der 
Banken bei der Finanzierung von Immobilienprojekten könnte dazu beitragen haben, dass 
die Nachfrage vorübergehend etwas zurückgegangen ist.219   
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Abb. 7:   Immobilienpreistrends der letzten 7 Jahre 
Quelle:        Pavlov (2008) 
Der Trend der letzten Jahre belegt einen starken Anstieg der Immobilienpreise. Bezahlte 
man im Jahr 2000 in Bulgarien durchschnittlich 163 EUR/m², so musste man beim Kauf  
einer Immobilie im Jahr 2007 bereits 558EUR/m² aufbringen. Der massivste Preisanstieg 
konnte aber in der Urlaubsregion Varna verzeichnet werden. Eine Preissteigerung von 377% 
in nur sieben Jahren übertraf den Preisanstieg von Immobilien im Rest des Landes.220 
Aktuelle Untersuchungen ergeben, dass im Jahr 2008 die Wohnungspreise in Bulgarien um 
bis zu 25% sinken werden. Die bulgarische Tageszeitung Standart spricht von einer 
Spekulationsblase, die noch dieses Jahr platzen könnte. Weiters wird davon ausgegangen, 
dass die Korrelation zwischen den Durchschnittseinkommen der Bevölkerung und den 
Immobilien- bzw. Mietpreisen stark verzerrt ist. Man fand heraus, dass im Durchschnitt 20 
25% der Mietwohnungen leer stehen und daher 2007 auch die Preise für 
Plattenbauwohnungen einen Höchstwert erreicht hatten.  Der Immobilienexperte Wladikow 
geht davon aus, dass sich der Markt für Immobilien in naher Zukunft normalisieren wird und 
Quadratmeterpreise von 3.000 Euro oder mehr, nur dann bezahlt werden, wenn es sich um 
eine qualitativ hochwertige Immobilie handelt.221       
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Nachfolgend werden die aktuellen Entwicklungen des bulgarischen Immobilienmarktes 
getrennt nach Immobiliensparte betrachtet.  
Die Betrachtung schließt folgende Bereiche des Immobilienmarktes ein: 
- Der Markt für Büroflächen 
- Der Markt für Industrie- und Lagerhallen 
- Der Markt für Handelsflächen 
- Der Markt für Gewerbegrund 
- Der bulgarische Wohnungsmarkt  
In Kapitel 5.4 werden zur Abrundung dieser Thematik die rechtlichen Hintergründe, die für 
Aktivitäten der bulgarischen Investoren sowie der ausländischen Investoren am bulgarischen 
Immobilienmarkt von besonderer Bedeutung sind, genauer erläutert.  
5.2.1 Der Markt für Büroflächen 
Ausländische Unternehmen haben nach wie vor keine Probleme geeignete Büroflächen in 
geeigneter Lage zu bekommen. Vor allem seit 2001 werden in Sofia sowie in den größeren 
Wirtschaftszentren Plovdiv, Varna und Burgas zahlreiche neue Bürogebäude gebaut. Nach 
Angaben des Balkan Consultancy Center (www.bcc.bg) waren Mitte 2007 allein in Sofia 
970.000m² Bürofläche im Bau. Der aktuelle Bestand beläuft sich zu diesem Zeitpunkt auf 
rund 600.000m². Die Einteilung der Büroflächen nach ihrer Qualität erfolgt nach den 
Internationalen Standard A, B und C, wobei zu beachten ist, dass für viele bulgarische 
Immobilienfirmen die exakte Definition nicht bekannt ist. Nach Schätzungen von Maklern und 
Immobilienfirmen befinden sich derzeit Büroflächen der Kategorie A mit rund 180.000m² bzw. 
der Kategorie B mit rund 360.000m² im Bau. Der Rest verteilt sich auf Büroflächen der 
Kategorie C. Anzumerken ist, dass Büroflächen der Kategorie C meist umgebaute 
Wohnungen in Vorstädten sind, die sehr günstig gemietet bzw. gekauft werden können.222  
Trotz zahlreicher neuer Projekte herrscht weiterhin ein Mangel an Kategorie A Büroflächen. 
Diese Tatsache spiegelt sich in ständig steigenden Miet-  und Verkaufspreisen in dieser 
Kategorie wider. Die Nachfrage nach neuen modernen Büros wird auch nicht durch die 
steigenden Preise gehemmt. Vor allem internationale Unternehmen, die sich in vielen Fällen 
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bereits am bulgarischen Markt befinden, haben immer noch Bedarf an neuer Bürofläche, da 
sie ihre Büroräume vergrößern möchten. Nicht nur ausländische Unternehmen, sondern 
auch zahlreiche kleine bulgarische Unternehmen haben Bedarf an neuer Bürofläche. Diese 
werden in Zukunft von ihren kleinen, als Bürofläche adaptierte, Wohnungen auf moderne 
Büros umsteigen. Abbildung 8 vermittelt in diesem Zusammenhang einen kurzen Überblick 
über aktuelle Miet- und Kaufpreise für Büroflächen in Bulgarien. Es kann beobachtet werden, 
dass Miet- bzw. Kaufpreise in der Hauptstadt Sofia um einiges höher sind als in den anderen 
bulgarischen Wirtschaftszentren. 223   
Miet- und Kaufpreise für Bürofläche in den großen Wirtschaftszentren*  
Stadt/Stadtteil  Monatsmiete ( /m²) Kaufpreis ( /m²) 
Hauptstadt Sofia     
   Zentrum 4-30 820-3.650
   Business Park Mladost 5-15 960-1.200
   Business Park West 3-10 450
   Große Boulevards 5-30 860-2.530
   Zentraler Stadtteil Losenets 9-21 1.000-2.660
   Flughafen 7-16 650-1.035
Varna  
   Business Park Varna 10 k.A.
   Zentrum  6-13 2.000-2.240
   zentrale adaptierte Wohnungen  4-12 800-2.290
Plovdiv  
   Zentrum 4-15 920-3.000
   zentrale adaptierte Wohnungen  2-11 610-910
Burgas  
   Zentrum 9-13 1.350-6.000
   zentral adaptierte Wohnungen 3-11 940-1.710
      *) Angebotspreis von Juli 2007 
Abb. 8:   Miet- und Kaufpreise für Bürofläche in den großen Wirtschaftszentren  
Quelle:         BFAI (2007b)  
5.2.2 Der Markt für Industrie- und Lagerhallen 
Der Markt für gewerbliche Immobilien ist der noch am schlechtesten entwickelte Sektor des 
bulgarischen Immobilienmarktes. Das Angebot an geeigneten Hallen und Gebäuden ist sehr 
knapp, wobei Mitte 2007 die Nachfrage das Angebot um 60% übertroffen hat. Darüber 
hinaus erfüllt die Qualität der Industrie- bzw. Lagerhallen nicht die Anforderungen einer 
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modernen Lagerhaltung, da zum Großteil nur Hallen der Kategorie B bzw. C verfügbar sind. 
Objekte der Kategorie A sind eine Rarität. Da bulgarische Unternehmen vorwiegend Objekte 
kaufen und nicht mieten wollen, ist die Entwicklung des gewerblichen Immobilien-marktes 
sehr träge. Die Nachfrage nach Mietflächen wird in erster Linie von ausländischen 
Unternehmen bzw. von bulgarischen Firmen mit ausländischem Kapital gebildet.224  
Abbildung 9 veranschaulicht durchschnittliche Miet- und Kaufpreise für Industrieflächen in 
ausgewählten bulgarischen Städten. Obwohl die Mietpreise für Industrieflächen seit 2006 
kaum gestiegen sind, zählt Bulgarien im Vergleich zu anderen osteuropäischen Ländern, 
nicht zu den billigsten Anbietern. Günstigere Mieten für Industrieflächen konnten 
beispielsweise in Rumänien, Ungarn und Polen gefunden werden. Die hohe Nachfrage und 
das geringe Angebot an Produktions- und Lagerhallen in Bulgarien haben dazu geführt, dass 
in den letzten Jahren die Mietpreise stark gestiegen sind. Ausländische Firmen, die rasch 
und flexibel in den Markt eindringen möchten, werden dadurch gezwungen ihre Hallen selbst 
im Rahmen einer built to suit-Lösung 225 zu bauen.226  
Stadt/Stadtteil 
Monatsmiete 
Prime Rents ( /m²)
Monatsmiete 
Secondary Rents ( /m²)
Kaufpreis  
Lagerhalle ( /m²)
Kaufpreis 
Produktionshalle ( /m²)
Hauptstadt Sofia 5,5 3,5 490 620
Varna 5,5 3,0 210 300
Plovdiv 5,0 3,0 320 410
Burgas 5,0 3,0 380 383
Ruse 4,0 1,5 290 320
Vidin 3,8 1,5 k.A. k.A.
Miet- und Kaufpreise für Industrieflächen in den großen Wirtschaftszentren* 
*) Angebotspreise von Juli 2007 
Abb. 9: Miet- und Kaufpreise für Industrieflächen in den großen Wirtschaftszentren 
Quelle:       BFAI (2007b) 
Je nach Qualität und Lage der Industriefläche gibt es auch in dieser Immobiliensparte 
erhebliche Preisunterschiede. Für eine Produktionshalle in der Hauptstadt bezahlt man 
5,5 /m² Miete pro Monat bzw. 620 /m² als Kaufpreis. Lagerhallen sind aufgrund ihrer 
Ausstattung um einiges billiger zu mieten bzw. zu erwerben.   
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5.2.3 Der Markt für Handelsflächen 
Auch für Handelsflächen besteht weiterhin eine große Nachfrage, womit dieser Sektor des 
bulgarischen Immobilienmarktes zu den profitabelsten zählt. Vor allem der erst kürzlich 
ausgebrochene Bauboom von Einkaufszentren, Handelsparks und Shopping Malls 
begünstigt das starke Wachstum bei der Schaffung von Handelsflächen. Getrieben durch die 
Tatsache, dass ungefähr die Hälfte des Einzelhandelsumsatzes der neuen EU Länder in 
Hypermärkten und Einkaufszentren getätigt wird, investieren zahlreiche ausländische 
Investoren in diesen Bereich.227 Neben bestehenden Shoppingcentern in Sofia, wie das 
bekannte TZUM (Eröffnung 1999), Mall of Sofia, City Center Sofia und Sky City Center, 
befinden sich derzeit sechs weitere Shoppingcenter in Sofia im Bau bzw. in Planung. Im Rest 
des Landes werden dieses Jahr weitere fünf große Shoppingcenter mit einer 
durchschnittlichen Verkaufsfläche von 17.500m² bis 25.000m² eröffnet. Die meisten dieser  
Einkaufsparks befinden sich in Plovdiv bzw. in der Küstenstadt Varna.228  
Trotz einer Beschleunigung des Baus von neuen Handelsflächen übertrifft die Nachfrage das 
Angebot bei Weitem. Die Leerstandsraten in den neuen Handelszentren sind fast bei Null. 
Trotz stetig steigender Preise für Handelsflächen, befinden sich die aktuellen 
Quadratmeterpreise im Vergleich mit den Preisen anderer europäischer Hauptstädte noch 
immer unter dem Durchschnitt. Die Zunahme von ausländischen Handelsketten am 
bulgarischen Markt erschwert allerdings zunehmend die Suche nach einer geeigneten 
Handelsfläche. Somit entscheiden sich immer mehr ausländische sowie inländische Groß- 
und Einzelhandelshäuser ihre Flächen selbst bzw. im Rahmen eines built to suit Modells zu 
bauen.229         
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Miet- und Kaufpreise für Handelsflächen in den großen Wirtschaftszentren* 
Stadt/Stadtteil /Einkaufszonen Monatsmiete ( /m²) Kaufpreis ( /m²) 
Hauptstadt Sofia  
   Zentrum 25-127 4.250-20.000
   Vitosha Boulevard 27-200 8.210-21.540
   Vasil Levski Boulevard 17-54 1.760-8.370
   Randlage Mladost 4-25 630-2.500
   Randlage Iztok 6-19 520-1.875
   Einkaufszentren und Malls 25-55 3.000-3.070
Varna  
   Zentrum 12-143 1.750-13.330
   Randlage Tschaika 5-19 1.000-2.000
   Einkaufszentren und Malls 20-60 k.A.
Plovdiv  
   Zentrum 5-100 1.030-6.320
   Randlage Karshiaka 3-20 540-2.010
   Einkaufszentren und Malls 9-50 1.050-3.530
Burgas  
   Zentrum 6-56 740-6.550
   Randlage Slavejkov 5-23 740-1.530
Ruse 15-50 k.A.
Vidin 10-20 k.A.
        *) Angebotspreise von Juli 2007 
Abb. 10: Miet- und Kaufpreise für Handelsflächen in den großen Wirtschaftszentren 
Quelle:      BFAI (2007b)  
Bei näherer Betrachtung der Miet- bzw. Kaufpreise in den größten Wirtschaftszentren 
Bulgariens konnte festgestellt werden, dass man vor allem in Sofia und der Küstenstadt 
Varna mit hohen Miet- bzw. Kaufpreisen rechnen kann. Die höchsten Preise für 
Handelsflächen werden unter anderem direkt im Zentrum oder in Zentrumsnähe erzielt, 
gefolgt von Flächen in den neuen modernen Einkaufszentren. Nur in Randlagen kann man 
Handelsflächen noch zu einem verhältnismäßigen günstigen Preis mieten  bzw. erwerben.        
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5.2.4 Der Markt für Gewerbegrund 
Grundsätzlich dürfen ausländische Unternehmen in Bulgarien Gewerbegrund erwerben, 
sofern sie in Bulgarien eine eingetragene Handelsgesellschaft gründen. In der Regel stellen 
nicht rechtliche Bedingungen, sondern die Suche nach einem geeigneten Gewerbegrund die 
größere Herausforderung dar.230   
Kaufpreise für unbebaute Grundstücke in den großen Wirtschaftszentren*  
Stadt/Stadtgebiet Kaufpreis ( /m²) 
Hauptstadt Sofia (Durchschnitt) 250
   Flughafenregion 100-520
   Vrashdebna 40-130
   Drushba 142-200
   Gara Iskar 100-320
   Ljulin 94-170
   Umgehungsring 35-210
Varna (Durchschnitt) 100
   westliche Industriezone 35-290
   südliche Industriezone 37-115
Plovdiv (Durchschnitt) 100
   Industriezone Nord 130
Burgas (Durchschnitt) 150
   Industriezone  42-300
Ruse (Durchschnitt) 45
Vidin (Durchschnitt) 50
   *) Angebotspreise von Juli 2007 
Abb. 11: Kaufpreise für unbebaute Grundstücke in den großen Wirtschaftszentren 
Quelle:       BFAI (2007b) 
Die Nachfrage nach Gewerbegründen übersteigt das vorhandene Angebot bei Weitem. Das 
passive Verhalten der Zentralregierung bzw. der bulgarischen Gemeinden bei der 
Entwicklung von neuen Gewerbeflächen ist für den schleppenden Fortschritt am Markt 
verantwortlich. Durch die finanzielle Unterstützung der Europäischen Union erhofft man sich 
in Zukunft eine Verbesserung der Situation. Die wenigen Industriezonen, die bis heute 
geschaffen wurden, sind das Ergebnis von privatwirtschaftlichen Initiativen. Nach heutigem 
Stand ist der Bedarf an verfügbaren Gewerbeflächen noch lange nicht gedeckt. Dies kann 
anhand der steigenden Preise beobachtet werden. Im Allgemeinen unterscheiden sich die 
Preise überwiegend nach Region, Lokalität, Größe, Format, Verkehrsanbindung, 
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Infrastruktur, Bauparametern, Perspektive des Standortes und anderen Kriterien. Günstige 
Gewerbegrundstücke kann man in Bulgarien nur mehr außerhalb der großen Wirtschafts-
zentren erwerben. Für die noch in geringer Zahl verfügbaren Grundstücke im Zentrum Sofias 
mussten Mitte 2007 im Durchschnitt 1.500 Euro pro Quadratmeter bezahlt werden. 
Abbildung 11 vermittelt einen ersten Eindruck über aktuelle Preise von unbebauten Grund-
stücken in Bulgarien. Für Grundstücke an wirtschaftlich interessanten Orten, wie der 
Flughafenregion Sofias, muss man im Vergleich zu anderen Standorten um einiges mehr 
bezahlen.231 
Da neben steigenden Preisen auch die Zahl an freien Gewerbeflächen abnimmt, 
entschließen sich immer mehr Investoren die Sache selbst in die Hand zu nehmen. An für 
sie interessanten Standorten werden alte Fabrikshallen gekauft, abgerissen und durch neue 
moderne Objekte ersetzt. Somit kann man durch den Erwerb von bereits bebauten 
Liegenschaften noch immer an gute Standorte gelangen.232 
5.2.5 Wohnungsmarkt 
Zum Abschluss werden noch die aktuellen Trends des bulgarischen Wohnungsmarktes 
analysiert. Der Wohnungsboom der letzten vier Jahre hat viele Projektentwickler dazu 
veranlasst in den Bau von neuen Wohnungen zu investieren. Der Großteil der neuen 
hochwertigen Wohnungen findet keine Abnehmer mehr, da die durchschnittliche bulgarische 
Kaufkraft nicht ausreicht, um den Markt zu räumen. Der leichterte Zugang zu Hypotheken-
krediten wird daher zunehmend zum Motor des bulgarischen Wohnungsmarktes. Es konnte 
beobachtet werden, dass das Hypothekengeschäft noch vor wenigen Jahren eine 
untergeordnete Rolle spielte. Heute ist es eine treibende Kraft für die weitere Entwicklung 
des Wohnungsmarktes. 233 
Dieser Umstand ist ein Grund dafür, dass der rasante Aufwärtstrend der Preise von 2000 bis 
2005 allmählich zum Stillstand gekommen ist. Der durchschnittliche Preis für den 
Quadratmeter Wohnraum in den 28 Gebietshauptstädten hat aber trotzdem die Marke von 
500 Euro im zweiten Quartal 2007 überschritten. Am teuersten waren die Wohnungspreise in 
der Küstenstadt Varna, gefolgt von Sofia und der Hafenstadt Burgas.234  
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Miet- und Kaufpreise für Wohnungen in den großen Wirtschaftszentren*  
Stadt/Stadtteil /Einkaufszonen Monatsmiete ( /m²) Kaufpreis ( /m²) 
Hauptstadt Sofia (Durchschnitt)  843
   Zentrum 5,54-7,10
   Randlage 3,48-4,75
Plovdiv (Durchschnitt)  564
   Zentrum 2,83
   Randlage  2,16-2,24
Varna (Durchschnitt)  874
   Zentrum 4,38
   Randlage 3,16-4,25
Burgas (Durchschnitt)  699
   Zentrum 3,32
   Randlage  2,42-3,46
Ruse (Durchschnitt)  605
   Zentrum 2,15
   Randlage  1,84-2,15
Stara Zagora (Durchschnitt)  574
   Zentrum 2,92
   Randlage 1,13-1,74
        *) Angebotspreise des zweiten Quartals 2007 
Abb. 12: Miet- und Kaufpreise für Wohnungen in den großen Wirtschaftszentren 
Quelle:      BFAI (2007b) 
5.3 Immobilienrecht 
Artikel 22 der bulgarischen Verfassung erlaubt seit dem EU Beitritt des Landes am 
01.01.2007 ausländischen natürlichen und juristischen Personen den Eigentumserwerb an 
Grund und Boden nach den Maßgaben des EU Beitrittsvertrages oder kraft eines anderen 
für Bulgarien völkerrechtlichen Vertrages sowie durch gesetzliche Erbfolge. 235  
Durch den EU Beitritt Bulgariens wurde vor allem für ausländische Investoren der Erwerb 
von Immobilien erleichtert. Seit dem Beitritt können Immobilien ohne Grund und Boden 
(Wohnungen, Stockwerke) uneingeschränkt erworben werden. Der Erwerb von Grund und 
Boden für die Errichtung eines Zweitwohnsitzes für natürliche und juristische Personen ist 
jedoch erst nach Ablauf der fünfjährigen Übergangsfrist möglich. Das bedeutet, dass nur 
ausländische Personen mit einer ständigen Aufenthaltsgenehmigung für Bulgarien Eigentum 
an Grund und Boden erwerben dürfen. Für alle anderen ist dies erst ab 01.01.2012 möglich. 
                                                
235
 BFAI (2007b) S. 13 
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Damit soll verhindert werden, dass ein Ausverkauf an reiche EU Bürger stattfindet. Man 
rechnet mit einer Anpassung der Preise für Immobilien an das EU Niveau bis 2012.236 
Nichtsdestotrotz ist der Erwerb von Gebäuden bzw. Gebäudeteilen sowie von beschränkt 
dinglichen Rechten am anliegenden Gelände weiterhin frei.237  
Für einen wirkungsvollen Übergang der Rechte an Grund- und Gebäudeeigentum sind nach 
bulgarischem Recht ein notariell beglaubigter schuldrechtlicher Vertrag sowie die Eintragung 
ins Grundbuch notwendig. Des Weiteren sind sowohl inländische als auch ausländische 
Immobilienbesitzer verpflichtet ihrer Registrierungspflicht beim BULSTAT-Register 
nachzukommen, da sonst ein Besitzwechsel nicht ordnungsgemäß durchgeführt werden 
kann.238 
                                                
236 Vgl. Die Presse (2007g) 
237
 Vgl. BFAI  (2007b) S. 13 
238
 Vgl. BACA (2007d) S. 10ff 
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6 CONCLUSIO 
Die vorliegende Arbeit stellte sich als Ziel, die politische und wirtschaftliche Transformation in 
Bulgarien unter dem Gesichtspunkt der Attraktivität des Wirtschaftsstandortes für 
ausländische Investoren mit besonderem Augenmerk auf den bulgarischen Immobilienmarkt, 
zu untersuchen. Im Rahmen der Arbeit wurde zunächst der Versuch unternommen politische 
und wirtschaftliche Ereignisse, die für den weiteren Verlauf des Landes von großer 
Bedeutung sind, ausreichend darzustellen. Es konnte erhoben werden, dass Bulgarien den 
langen Weg der Annäherung zur Europäischen Union mit dem erfolgten EU Beitritt am 1. 
Jänner 2007 erfolgreich geschafft hat. Der Beitritt zur Europäischen Union konnte als 
Garantie verstanden werden, das Bulgarien die Jahre des Sozialismus mit den verbundenen 
Transformationsjahren erfolgreich überwunden hat. Doch die Umstellung des Systems von 
einer zentralen Planwirtschaft hin zu einer freien Marktwirtschaft war mit einer Reihe von 
Problemen verbunden. Bulgarien hatte nach dem Zerfall des sozialistischen Systems 
Schwierigkeiten das Land  politisch und wirtschaftlich zu stabilisieren. In den ersten Jahren 
nach der Wende war die Politik Bulgariens von ständig wechselnden Regierungen geprägt, 
die auch das wirtschaftliche Gleichgewicht des Landes schwächte. Die Entwicklung einer 
tiefgreifenden Wirtschaftskrise gekoppelt an eine Hyperinflation von 578% im Jahre 1997 
konnte nicht mehr aufgehalten werden. Das Ergebnis war eine Finanz-, Banken-, und 
Währungskrise die die Regierung Bulgariens zwang, rasch eine Stabilisierung des Landes 
herbeizuführen. Eine  Anbindung des bulgarischen Lewa an die damalige Deutsche Mark 
konnte dem Land aus der Krise helfen.  
Mit der Überwindung der Transformationskrise und der Stabilisierung des makro-
ökonomischen Gleichgewichts konnte der Grundstein für eine wachsende Wirtschaft gelegt 
werden. Der EU Beitritt signalisierte dem Ausland, dass Bulgarien als attraktiver 
Wirtschaftsstandort zu bewerten ist. Das Investitionsklima verbesserte sich bereits in der EU 
Anwartschaft. Das reale BIP verzeichnete positive Zuwachsraten, die Inflationsrate konnte 
gesenkt werden und die Arbeitslosenquote sank aufgrund des wirtschaftlichen Aufschwungs 
in Verbindung mit der Schaffung von neuen Arbeitsplätzen. Die Attraktivität des Wirtschafts-
standortes Bulgarien, die sich in einem stetigen Zufluss an ausländischem Kapital 
widerspiegelt, ist momentan hoch. Neben Griechenland und den Niederlanden zählt 
Österreich nach wie vor zu den Hauptinvestoren am bulgarischen Markt. Seit 1992 flossen 
bereits mehr als 2 Milliarden Euro als ausländische Direktinvestitionen in den zukunfts-
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trächtigen Markt. Vor allem das Vorhandensein von gut ausgebildeten Fachkräften in 
Kombination mit geringen Lohnkosten bescherte Bulgarien das starke Wirtschaftswachstum 
der letzten Jahre. Der Investitionsboom in den Immobiliensektor allerdings, setzte in 
Bulgarien erst in den letzten Jahren ein. Im Jahr 2007 wurde der größte Anteil an 
ausländischem Kapital in Immobilien investiert. Besonders hoch ist die Nachfrage im privaten 
Bereich nach Ferienimmobilien und modernen Stadtwohnungen in guter Lage. Im 
Geschäftsbereich sind Büroflächen mit hohem Standard und hervorragender infra-
struktureller Anbindung, Handelsflächen in neuen Einkaufszentren sowie Industrie- und 
Lagerhallen und Gewerbegrund für die Ansiedelung neuer Betriebe sehr begehrt. Trotz stark 
steigender Preise sind bulgarische Immobilien gefragt wie nie zuvor.  
Der Trend der letzten Jahre lässt vermuten, dass in den nächsten Jahren weiterhin 
ausländische Investoren Bulgarien als Investitionsstandort wählen werden. Im Hinblick auf 
den Immobilienmarkt rechnet man mit einer Marktsättigung erst nach ungefähr 20 Jahren. 
Dies lässt vermuten, dass auch in Zukunft zahlreiche Immobilienprojekte sowohl von 
inländischen als auch ausländischen Auftraggebern geplant und umgesetzt werden, was 
wiederum für mehr Dynamik und Wachstum der bulgarischen Volkswirtschaft bedeuten 
könnte.   
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9 ANHANG 
9.1 Abstract 
Das Kernelement der vorliegenden Arbeit ist eine Analyse der Attraktivität des 
Wirtschaftsstandortes Bulgariens für ausländische Investoren. Da politische und 
wirtschaftliche Faktoren einen besonderen Einfluss auf die Entwicklung eines Landes haben, 
setzen sich zwei der vier Hauptteile mit dieser Thematik auseinander. Zu Beginn wird ein 
ausführlicher Überblick über die Politik Bulgariens während des Sozialismus, der 
postkommunistischen Zeit und der Annäherungsphase zum westlichen System unter 
besonderer Betrachtung des Beitritts Bulgariens zur Europäischen Union gegeben. Die 
einzelnen Übergangsphasen werden ausführlich erläutert und mit grafischen Illustrationen 
veranschaulicht. Der Wandel der bulgarischen Wirtschaft vom System der Planwirtschaft zu 
einer marktorientierten Wirtschaftsform wird unter Bedachtnahme des politischen 
Hintergrundes zum jeweiligen Zeitabschnitt ausführlich behandelt. Besonderes Augenmerk 
wird auf die Transformationsjahre gelegt.  
Das Verständnis für den politischen und wirtschaftlichen Entwicklungsprozess Bulgariens 
dient als Grundlage für die Untersuchung der Attraktivität des Wirtschaftsstandorts für 
ausländische Investoren. Neben der Erläuterung theoretischer Grundlagen wird auch das 
Investitionsklima analysiert, welches Auskunft über aktuelle Parameter der bulgarischen 
Volkswirtschaft gibt. Die anschließende Analyse der ausländischen Direktinvestitionen in 
Bulgarien in Verbindung mit deren Auswirkung und Bedeutung für das Land werden 
eingehend beobachtet. Zum Abschluss werden die gewonnen Erkenntnisse auf die 
Entwicklungen am bulgarischen Immobilienmarkt übertragen. Die Aktivitäten des 
Immobiliensektors während der bereits erwähnten Zeitabschnitte werden unabhängig von 
einander betrachtet. Der Leser soll dadurch einen besseren Überblick über den Fortschritt 
des bulgarischen Immobilienmarktes erhalten.         
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